aoe ‘A 
4.05 9 0A Pe 


ray) 
“3,8 

ve 
A} 


om 


2 é Fi % 
ates 


a 
WARY i 


Soe 


+A? 

a ae 
Oe 
Bites 
1 


ine 
cen 


“ye 


2 
rane 
yay 


Re i AS 
ue ; 


ey 


SOOO TAN) Re RRS 

Ae My Ns tale nate at sins 

i Hy 

a) Pet 

Tata EE ary 1. 

yl titelete i" 
. ot 


’ 
xe) 
ah 
any 


ay 
ys oA, 


TAA 
Pyfate'e 


5 


ek <G 

7 mY i 
, ® 
<7) by 
iol. 


Lf ) 
at 
S; 


ra, 


Digitized by the Internet Archive 
in 2023 with funding trom 
University of Toronto 


https://archive.org/details/31/761117294322 


in as Seal : 
ae ae 


Tal as KY 


POSITORY LIBRARY MATERIAL 


CATALOGUE 74-001 QUARTERLY - TRIMESTRIEL / ISSN 0700-205Xx 


Price: Canada, $2.65, $10.60 a year 
Other Countries, $3.20, $12.70 a year 


QUARTERLY ESTIMATES OF TRUSTEED PENSION 


FUNDS 


FIRST QUARTER 1983 


The book value of assets held in trust- 
eed pension funds was estimated to be $74.3 
billion at the end of the first quarter of 
1983, an increase of $2.9 billion over the 
assets of the previous quarter and $10.7 
billion more than the amount held one year 

earlier. 
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ESTIMATIONS TRIMESTRIELLES RELATIVES AUX CAISSES 


De PENSIONS EN F IDUCIE 
PREMIER TRIMESTRE 1983 


A la fin du premier trimestre de 1983, la 
valeur comptable de l'actif détenu par les 
caisses de retraite en fiducie se chiffrait a 
environ $74.3 milliards, ce qui représente une 
auqmentation de $2.9 milliards par rapport au 
trimestre orécédent et une hausse de 419.7 
milliards par rapport au méme trimestre en 1982, 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1974-1983 
Les estimations trimestrielles de l’actif des caisses de pension, 1974-1983 
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This estimate 1s based on preliminary 
data obtained from a survey of trusteed pen- 
sion funds with assets in excess of $25 mil- 
lion, supplemented with estimates for the 
smaller funds as projected from the results 
of the latest annual census of all funds. It 
must be remembered that these preliminary 
data may meet with some revisions at a later 
date. 


The $74.3 billion includes $1.4 billion 
invested by trusteed pension fund managers 
in segregated funds of insurance companies 
as part of their total portfolios. Insurance 
companies in Canada hold an estimated $17.5 
billion in reserves under a variety of con- 
tracts, to provide future benefits to cur- 
rently active pension plan members. The $1.4 
billion is the split-funded portion = of 
trusteed pension funds, held by insurance 
companies. It 1s estimated that at the end 
of 1982 there was nearly $90 billion in 
accumulated reserves in Canada, under a 
variety of funding arrangements, to provide 
future benefits for the members of the 
15,000 employer sponsored pension plans in 
force. Nearly 80% of this total was held in 
trusteed pension funds. 


Total income for the first quarter of 
1983 amounted to $3.4 billion. Nearly 50% of 
this $3.4 billion was made up of contribu- 
tions by employees and employers. Virtually 
all of the balance consisted of investment 
income and net gains on sales of securi- 
ties. Out of this revenue, expenditures of 
$822 million were met, leaving a net cash 
flow of $2.6 billion. 


The magnitude of these funds and their 
prime objective, namely to meet long term 
obligations, result in little quarter to 
quarter change in the distribution of aggre- 
gate assets. Even over a longer term, total 
portfolio changes are few. At the end of the 
first quarter of 1983 bonds, at 46.6% of 
total assets, continued to be the most 
prominent investment vehicle. Equity hold- 
ings, at 22.3%, were only slightly higher in 
relative terms than one year earlier. 


The only significant change in the dis- 
tribution of these assets over the last few 
years has been the continued decline of the 
percentage of total assets held in mort- 
gages. From a record high of 15.5% at the 
end of 1978, mortgages have decreased con- 


tinuously to the current 9.1%. A detailed 
historical analysis of the investment 
patterns of these funds is found in the 


annual report Trusteed Pension Plans Finan- 
cial Statistics (Catalogue 74-201). This 
report also contains detailed data on the 


Ces estimations sont basées sur des données 
provisoires obtenues lors d'une enquéte sur les 
caisses de pensions en fiducie dont l'actif 
dépasse $25 millions, ainsi que sur des estima- 
tions des caisses moins importantes calculées par 
projection des résultats du dernier recensement 
annuel de toutes les caisses. On doit se souvenir 
que ces données provisoires pourront étre révi- 
sées plus tard. 


Les $74.3 milliards incluent $1.4 milliard 
investi par les gqestionnaires des caisses de 
pensions en fiducie dans les caisses séparées des 
compagnies d'assurance et faisant partie de leur 
portefeuille total. Les compaqnies d'assurance du 
Canada détiennent environ $17.5 milliards (esti- 
mation) de réserves dans une variété de contrats, 
pour é6tre en mesure de payer des prestations 
futures aux cotisants actuels de leurs régimes de 
pensions. Le $1.4 milliard représente la partie 
de fonds partagés des caisses de pensions en 
fiducie détenue par les compagnies d'assurance. 
On estime qu'a la fin de 1982 il y avait environ 
$90 milliards de réserves accumulées au Canada, 
en vertu d'une arande variété de plans de finan- 
cement, pour fournir des prestations futures aux 
cotisants des 15,000 régimes de pensions soutenus 
par l'employeur en vigueur. Presque 80% de ce 
total était olacé dans des caisses de pensions en 
fiducie. 


Le revenu total du premier trimestre de 1983 
s'élevait -& $3.4 milliards. Prés de 59% de ces 
$3.4 milliards était sous forme de cotisations 
des employés et des employeurs. Pratiquement tout 
le reste était constitué des revenus de place- 
ments et des profits nets sur la vente de valeurs 
mobiliéres. Ces recettes ont servi @ payer des 
dépenses de $822 millions, ce qui laissait des 
rentrées nettes de $2.6 milliards. 


Etant donné l'importance de ces fonds et leur 
objectif premier, @ savoir respecter des obliqa- 
tions &@ long terme, la répartition de l'ensemble 
des avoirs varie peu d'un trimestre a l'autre. 
Méme. sur de lonques périodes, la composition du 
portefeuille change peu. la fin du premier 
trimestre de 1983, les obligations constituaient, 
avec 46.6% de l'actif total, le principal secteur 
d'investissement. La part consacrée aux actions, 
22.3% de l'avoir, n'était alors que léqérement 
plus élevée, en termes relatifs, qu'un an plus 
tédt. 


Le seul changement notable de la répartition 
de l'actif est attribuable, depuis quelques 
années, & la baisse soutenue de la partie de 
l'actif total consacrée aux hypothéques. Aprés 
avoir culminé a 15.5% de l'actif & la fin de 
1978, les hypothéques ont subi une baisse cons- 
tante pour tomber au niveau actuel de 9.1%. Une 
analyse chronologique détaillée des modes 
d'investissement de ces fonds figure dans le 
bulletin annuel Régimes de pensions en fiducie: 
Statistique financiére (n° 74-201 au cataloque). 
Ce bulletin renferme éqalement des données 


= 3% 


pooled pension funds of trust companies. détaillées sur les caisses communes des sociétés 
Recent studies of these funds have shown de fiducie. Des études récentes sur les caisses 
that nearly one half of the assets held in communes montrent que prés de la moitié de 
such funds are invested in mortgages. This l'actaf est investi dans des hypothéques. La pré- 
prominence of pooled mortqage funds may be dominance des caisses communes dans le cas ces 
attributed to their ease of acquisition and placements hypothécaires peut s'expliquer par le 
the lack of mortgage administration for the fait qu'elles sont faciles & acquérir et n'exi- 
fund manager who wishes to include mortgages gent pas de gestion des hypothéques de la part 
in his diversified portfolio. des administrateurs qui désirent inclure les 
hypothéques dans un portefeuille diversifié. 
Scope and Description of Survey Portée et_méthodologie de 1l'enquéte 

The quarterly estimates of trusteed pen- Les estimations trimestrielles des caisses de 
sion funds are currently based on a survey retraite en fiducie sont actuellement fondées sur 
of those funds having assets of $25 million une enquéte réalisée auprés des caisses dont 
or more. The survey of the first quarter of l'actif atteint au moins $25 millions. L'enquéte 
1983 covered just 283 funds out of a total du premier trimestre de 1983 visait 283 caisses 
of some 3,400. While these 283 represented sur un total de quelque 3,49N. Rien que celles-ci 
only 8.3% of all funds, they nevertheless n'aient représenté que 8.3% du nombre total, 
accounted for most of the portfolio holdings elles détenaient néanmoins la plus qrande partie 
with the book value of assets amounting to du portefeuille global, soit un actif en valeur 
$65.3 billion compared with $74.3 billion comptable de $65.3 milliards contre $74.3 
for the entire universe. In other words, 88% milliards pour l'ensemble de l'univers. Autrement 
of the assets of all trusteed pension funds dit, les 283 réqimes détenaient 88% de l'actif de 
were held by these 283 funds. toutes les caisses de retraite en fiducie. 

With this heavy concentration in a small En raison de cette forte concentration dans un 
seqment of the total universe it 1s possible petit seqment de l'univers, il est possible de 
to limit the survey to a small group of re- limiter l'enquéte & un échantillon restreint, 
spondents and yet provide an adequate data tout en constituant une base de données suf fi- 
base for developing reliable universe esti- sante pour établir des estimations fiables pour 
mates. The survey is therefore limited to a l'ensemble de l'univers. Ainsi, l'enquéte se 
manageable group so that data can be col- limite & un groupe permettant la collecte, le 
lected, processed and analysed within very traitement et l'analyse des données dans de trés 
tight time constraints. Two weeks after the courts délais. Effectivement, deux semaines aprés 
close of each quarter questionnaires are la fin de chaque trimestre, les questionnaires 
mailed out. Collection, editing and tabula- sont expédiés par la poste; la collecte, le con- 
tion qenerally takes about nine weeks. tréle et le traitement prennent généralement neuf 

semaines. 

Universe estimates are developed by using Pour établir les estimations pour l'univers, 
the survey results as the base, supplemented on utilise les résultats de l'enquéte, sauxquels 
with estimates for the funds not surveyed. on ajoute certaines estimations pour les caisses 
These estimates reflect the widely divergent non recensées. Ces estimations tiennent compte de 
investment pattern of the small funds whose divergences considérables dans les politiques de 
portfolios are valued at under $25 million. placement des petites caisses dont le porte- 
Whereas assets in the larger funds are dis- feu1lle vaut moins de $25 millions. Alors que 
tributed amonq stocks, bonds, mortqaqes, l'actif des aqrandes caisses est réparti en 
etc., the small funds tend to be more heav- actions, obligations, hypothéques, etc., les 
ily invested in pooled pension funds in a petites calsses tendent & investir davantaqe dans 
proportion closely related to size, the les caisses communes dans une proportion étroite- 
smaller the fund the higher the proportion ment proportionnelle a leur taille: plus la 
in pooled funds. Those whose holdings are Caisse est petite, plus forte est la proportion 
under $1 million in aqqreqate have 56% of de ses avolirs dans des caisses communes. fCelles 
their portfolio in pooled funds; those with dont l'avoir total est de moins de $1 million ont 
holdings averaging around $3 million have 56% de leur portefeuille dans des caisses com- 
40% in pooled funds; and for those with munes; celles dont l'avoir moyen se situe autour 
assets between $5 amd $25 million the pro- de $3 millions ont 40% de leur avoir dans des 
portion drops to 13%. calsses communes: pour celles dont l'actif se 

situe entre $5 et 25 millions, la proportion 
tombe a 13%. 

Data for these smaller groups cannot be Il est impossible d'obtenir des données pour 
obtained via a survey since few, if any, ces petits groupes par le moyen d'une enaquéte, vu 
maintain quarterly records. Consequently, que trés peu de ces caisses ont des dossiers tri- 


for quarterly estimates the smaller funds mestriels. Par conséquent, nour les estimations 


are divided into four size qroups by value 
of assets held, as shown in the last annual 
survey, namely: under $100,000; %100,000- 
$999,999; $1 million - $5 million and $5 
million - $25 million. It is assumed that 
the growth rate for each of these size 
groups will be the same as in the previous 
year and therefore the difference between 
the projected income and expenditures in 
each category 1s taken to be the estimated 
current year cash flow available for invest- 
ment. For the quarterly estimates one fourth 
of the projected cash flow in each size 
group is then added to the portfolio compo- 
nents in the same ratio as recorded in the 
last annual survey. These figures are then 
combined with the data compiled through the 
quarterly survey to produce the universe 
estimates. 


Co-operation in this survey has been very 
good indeed. A few respondents reported that 
management statements for their funds were 
not available on a quarterly basis. Gener- 
ally speaking, the response rate has been 
exceptionally high and certainly all of the 
large funds, these include 12 with assets of 
over $1 billion - consistently reply, with 
the non-response limited to the compar- 
atively smaller funds. Adjustments for the 
non-response are based either on previous 
quarterly returns or on the annual report. 


The benchmark for the quarterly estimates 
is the annual survey Trusteed Pension Plans, 
Financial Statistics (Cataloque 74-201). 
Each year the quarterly estimates are com- 
pared with the benchmark and revisions to 
the preliminary figures previously published 
are made where necessary. 


When funds, as recorded in the annual 
survey, reach the minimum level for inclu- 
sion in the quarterly selection (presently 
$25 million), they are added to the quarter- 
ly mailing list. This minimum level is re- 
viewed periodically to limit the number of 
respondents to a manageable group and yet 
keep the level of coverage in terms’ of 
income, expenditures and assets high. When 
compared with the benchmark, the quarterly 
estimates of assets have consistently been 
accurate to within 1% of the annual figure. 


For further information on this publica- 
tion and other data on pension plans in 
Canada, contact the Pensions Section, Labour 
Division, Statistics Canada, Ottawa, K1A 
O16, or telephone (613) 995-4476. 


EP ASE. 


trimestrielles, les petites caisses sont divisées 
en quatre groupes en fonction de la valeur de 
l'actif qu'elles détenaient lors de la derniére 
enquéte annuelle, & savoir: moins de $109,000; 
$100, 000-$999,999, $1 million - $5 millions, et 
$5 millions - $25 millions. On suppose que le 
taux de croissance de chacun de ces qroupes sera 
le méme que l'année précédente; par conséquent, 
la différence entre le revenu et les dépenses 
projetés dans chaque catégorie constitue l'esti- 
mation des rentrées de l'année courante qui sont 
disponibles pour les placements. Pour les estima- 
tions trimestrielles, un quart des rentrées pro- 
jetées dans chaque groupe est ensuite ajouté aux 
divers éléments du portefeuille suivant la méme 
répartition que lors de la derniére enquéte 
annuelle. Ensuite on combine ces chiffres avec 
les données réunies lors de l'enquéte trimes- 
trielle, pour obtenir les estimations de l'uni- 
vers. 


La collaboration des enquétés a été excel- 
lente. Un faible nombre ont signalé que les états 
financiers de leur caisse n'étaient pas dispo- 
nibles trimestriellement. De facon aénérale, le 
taux de réponse a été exceptionnellement fort et 
toutes les grandes caisses, notamment 12 ayant un 
actif supérieur & $1 milliard - ont toujours 
répondu, la non-réponse se limitant aux caisses 
comparativement plus petites. Les corrections 
dues @ la non-réponse sont fondées soit sur les 
déclarations trimestrielles précédentes, soit sur 
la déclaration annuelle. 


Les données de référence pour les estimations 
trimestrielles sont tirées du relevé annuel 
Régimes de pensions en fiducie, statistique 
financiére (n° 74-201 au cataloque). Chaque 
année, les estimations trimestrielles sont com- 
parées aux données de référence, et l'on révise, 
s'il y a lieu, les chiffres préliminaires pnubliés 
antérieurement. 


Lorsque les caisses prises en compte dans 
l'enquéte annuelle atteignent le niveau minimum 
d'actif requis pour leur permettre de faire par- 
tie de la sélection trimestrielle ($25 millions a 
l'heure actuelle), elles sont ajoutées 4 la liste 
de diffusion trimestrielle. Ce niveau minimum est 
révisé périodiquement afin de limiter le groupe 
de répondants Aa un nombre pratique tout en main- 
tenant un degré de couverture élevé pour ce qui 
est du revenu, des dépenses et de l'actif. Compa- 
rativement aux données de référence, les estima- 
tions trimestrielles de l'actif ont toujours été 
précises 4 1% prés du chiffre annuel. 


Pour plus de renseignements sur cette publi- 
cation et les autres données sur les régimes de 
retraite au Canada, communiquez avec la Section 
des pensions, Division du travail, Statistique 
Canada, Ottawa, K1A O16, ou téléphonez au numéro 
(613) 995-4476. 


ai = 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1980-1985 
TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l'actif des caisses de retraite, 1980-1985 


Assets (book value) 19R0 1981 


filéments d'actif 
(valeur comptable) I u ut IV I tt Iv 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 1,979,084 2,060,906 2,083,867 2,156,815 2,215,008 2,521,040 2, 584,608 2,424,947 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 298,965 SNR, R97 341,870 591, R66 419,NR2 459,179 453,591 sn 


Seqreqated funds of insurance compa- 
nies - Caisses séparées ou communes 


des compaqnies d’ assurance 774,152 855,22 897,439 963,407 1,904, 153 1,94,4279 1,975, 199 1,997,795 
Bonds - Obligations 21,955,570 22,985,182 =. 25,R64,725 25, 364,62 =. 26,515,596 «27,495,829 —s-28, 117,398 = s-28, $78, 57 
Stocks - Actions A, 477,596 A, 781,626 9,300,045 19,553,312 11, 25R,267 12, AS) «=», 39, 7R 1.5, 97, SAN 
Mortgages - Hypothéques 5,419,205 5,528,115 5,798,817 5,758,432 5,954,539 6,915,461 6, 139, 196 6, 2A, N95 


Real estate and lease-backs - 81ens- 


fonds et tenures & bail 469,581 499,901 528,870 562,079 6na,nin 679,715 737,917 AIT, N34 
Miscellaneous - Divers 5,397,976 5,617,667 5,753,718 5,993,094 6,954,979 6,276, R41 6,955,554 A, 559, 390 
TOTAL 44,772,109 46,617,316 49,459,349 451,702,605 53,907,614 56,346,525 58,147,917 61,521,516 
1982 1983 
I I 111 ive 1p ll i Vv 


Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 2,441,179 2,517,N48 2,608,551 2,478, 307 2,755, 349 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 522,069 539,727 622,953 66, 319 66AR, 787 


Segregated funds of insurance compa- 
nies - Caisses séparées ou communes 


des compagnies d' assurance 1,055,418 1,089, 62 1,145,578 1,313,061 1, 587,968 
Bonds - Obligations 29,573,603 30,497,286 31,263,625 32,987,675 34,643,802 
Stocks - Actions 13,972,136 14,363,757 14,787,366  15,558,7R6 16,615,255 
Mortgages - Hypotheques 6,360,470 6,523,491 6,657,669 6,710,448 6, 748,065 


Real estate and lease-backs - Biens- 


fonds et tenures 4 bail 903,823 1,011,973 1,053,585 1,182,491 1,259,692 
Miscellaneous - Divers 8,779,937 9,341,705 1N, 175,850 1M, 341, 7A6 1N, 262,926 
TOTAL 63,605,735 65,884,829 68,275,077 «71,378,873 74,279,944 


preliminary figures. 
nombres provisoires. 
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TABLE 2. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1980-1983 


1980 1981 
Income and 
expenditures 
I DE Ill lV i II HG lV 
No. 
thousands of dollars - milliers de dollars 
Income: 
1 Employee contribu- 408,957 COA TA 456,731 482,704 443,793 471,888 472,059 600,709 
tions 
2 Employer contribu- 1,014, 702 PT Deh DAN, Vo> Soy aon 1,078,418 892,377 842,166 1,056,062 
tions 
3 Total 1,423,659 1,184,546 1,227,886 1,622,421 1,522,211 1, 564,265 1,314,225 1,656,771 
4 Investment income Olde S22. 982,252 907,973 1,406,631 1,108,678 1,288,145 1,190,269 1,696,545 
5 Net profit on sale 528),.191 139,155 165,164 308,932 188,214 210,041 209,476 178,210 
of securities 
6 Miscellaneous SUE MVS) 8,214 DDO? 44,164 NOR 3 6,814 5599 22,9112 
7 Total 1,238, 186 1,129,924 1,078, 706 URGES a) 1,307,625 1,505,000 1,405,100 1,896,767 
8 TOTAL INCOME 2,661,845 2,314,470 2, 306,592 3, 382,148 2,829,836 2,869, 265 Delt 2,o2> 3,553,538 
Expenditures: 
9 Pension payments 433,907 450, 250 451,098 496,136 522,246 1A 954 514,116 601,590 
out of funds 
10 Cost of pensions 14,029 LA ox) 10,920 Tis, eal BERS qe eS 31,870 14,842 
purchased 
11 Cash withdrawals DS 2 85, 704 87,559 119,316 95,878 103,644 89, 363 138,530 
12 Administration 14,963 14,142 Gy 2ITAD 18,488 18,617 18,016 24, 387 
costs 
13. Net loss on sale 4,140 6,491 6,310 9202 25,980 25,5517 21,558 112,576 
of securities 
14 Other expenditures 3,846 13,167 4,518 20, 680 7,007 5,954 3,495 4,62 
15 TOTAL EXPENDITURES 584,596 610,911 576,172 684,924 703,030 679,156 678,418 896,545 


P preliminary figures. 
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TABLEAU 2. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions, 1980-1983 


1982 1983 
Revenu et dépenses 
1 IL Il lve IP II IIl IV 
No 
thousands of dollars - milliers de dollars 
Revenu: 
553,634 557,391 524,813 659,718 560,677 Cotisations des 1 
salariés 
1,043,890 898,974 898,648 1,276, 286 | ey Se Cotisations des 2 
emp loyeurs 
1,597,524 1,456, 565 1,423,461 1,956,004 1,675,808 Total 3 
1,403,027 1,638,550 1,539,012 1,766,807 pans, iz Revenu de place- 4 
ments 
68,056 48,889 101,752 158, 318 167,571 Rénéfice net sur 5 
la vente de ti- 
tres 
9,714 47,880 4,900 11,570 8, 260 Divers 6 
1,480,797 Ne Ja 92 tr 1,645,664 1,936,695 1,719,003 Total 7 
3,078, 521 3,191,684 3,069,125 3,872,699 Feo aM Wh | REVENU TOTAL 8 
Dépenses: 

610, 399 631,728 597 727 648,438 656,559 Versements des 9 
pensions puisées 
dans la caisse 

127,092 24,515 31, 344 29,796 17,932 Coit des pensions 19 
achetées 

121,246 109,066 112,030 126,290 103,451 Retraits en es- 11 
péces 

26,949 22,550 22,693 22,038 26, 709 Frais d'adminis- 12 
tration 

116,216 107,607 66,504 37,249 14,432 Perte nette sur la 15 
vente de titres 

2,259 2,326 igia> 13,654 3,343 Autres dépenses 14 
1,004,161 897,590 838,051 877,465 822,426 TOTAL DES DEPENSES 15 


PD nombres provisoires. 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1974-1983 
Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions en fiducie, 1974-1983 


$ millions $ millions 
4,500 —— 


— 4,500 
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A la fin du deuxiéme trimestre de 1983, la 
valeur comptable de l'actif détenu par les 
caisses de retraite en fiducie se chiffrait a 
environ $77.2 milliards, ce qui représente une 
augmentation de $2.6 milliards par rapport au 
trimestre précédent et une hausse de $11.3 
milliards par rapport au méme trimestre en 1982. 
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This current report includes revised data 
for the fourth quarter of 1982 and the first 
quarter of 1983. At the end of 1982 the 
revised asset total amounted to $71.7 bil- 
lion, $10.2 billion more than at the end of 
1981. 


The $71.7 billion included $1.3 billion 
invested by trusteed pension fund managers 
in segregated funds of insurance companies 
as part of their total portfolios. Insurance 
companies in’ Canada hold an estimated $17.5 
billion in reserves under a variety of con- 
tracts, to provide future benefits to cur- 
rently active pension plan members. The $1.4 
billion is the split-funded portion of 
trusteed pension funds, held by insurance 
companies. It is estimated that at the end 
of 1982 there was nearly $90 billion in 
accumulated reserves in Canada, under a 
variety of funding arrangements, to provide 
future benefits for the members of the 
15,000 employer sponsored pension plans in 
force. Nearly 80% of this total was held in 
trusteed pension funds. 


The investment patterns observed during 
1981 and the early part of 1982 have altered 
to some degree in recent quarters. There has 
been a trend towards greater investments in 
equities as well as bonds. At the end of the 
second quarter of 1983 the proportion of 
total assets held in stocks was 23.4%, the 
highest level recorded since the first 
quarter of 1976. Bonds as a proportion of 
total assets increased from a low of 45.8% 
at the end of the third quarter of 1982 to 
the current level of 47.1%. Mortgages 
continued to decline in relative terms to a 
new low of 8.6% of the total and the portion 
of the assets classified as miscellaneous, 
largely made up of short-term securities and 
some receivables, continued the decline 
noted in the previous two quarters to the 
current level of 12.8% of total assets. 


Aggregate income for the second quarter 
of 1983 amounted to $3.5 billion. Nearly one 
half of this total was made up of investment 
income alone and another 8% was realized 
through profits on sales of securities. 
Virtually all of the balance consisted of 
contributions by both employees and employ- 
ers. Out of this income of $3.5 billion, 
expenditures of $936 million were met, 
leaving a net cash flow of almost $2.6 
billion. Nearly three quarters of these 
expenditures were pension payments’ to 
retired workers, 15% were in the form of 
lump sum cash withdrawals on death, separa- 
tion or plan termination and another 4% was 
expended in the purchase of annuities from 
insurance companies. 


Les données révisées pour le quatriéme tri- 
mestre de 1982 et le premier trimestre de 1983 
sont présentées ici. A la fin de 1982, le total 
révisé de l'actif atteignait $71.7 milliards, 
$10.2 milliards de plus qu'a la fin de 1981. 


Les $71.7 milliards incluaient $1.3 milliard 
investi par les gestionnaires des caisses de 
pensions en fiducie dans les caisses séparées des 
compagnies d'assurance et faisant partie de leur 
portefeuille total. Les compagnies d'assurance du 
Canada détiennent environ $17.5 milliards (esti- 
mation) de réserves dans une variété de contrats, 
pour étre en mesure de payer des prestations 
futures aux cotisants actuels de leurs régimes de 
pensions. Le $1.4 milliard représente la partie 
de fonds partagés des caisses de pensions en 
fiducie détenue par les compagnies d'assurance. 
On estime qu'a la fin de 1982 il y avait environ 
$90 milliards de réserves accumulées au Canada, 
en vertu d'une grande variété de plans de finan- 
cement, pour fournir des prestations futures aux 
cotisants des 15,000 régimes de pensions soutenus 
par l'employeur en vigueur. Presque 80% de ce 
total était placé dans des caisses de pensions en 
fiducie. 


L'évolution des placements observée au cours 
de 1981 et au début de 1982 s'est modifiée dans 
une certaine mesure au cours des derniers trimes- 
tres. Il s'est produit une tendance vers une 
augmentation des placements sous forme d'actions 
ainsi que d'obligations. A la fin du deuxiéme 
trimestre de 1983, la proportion de l'actif total 
détenu sous forme d'actions était de 23.4%, le 
plus haut niveau enregistré depuis le premier 
trimestre de 1976. La proportion de 1l'actif 
détenu sous forme d'obligations est passée -d'un 
creux de 45.8% 4a la fin de 1982 au niveau actuel 
de 47.1%. Les hypothéques ont continué & diminuer 
en termes relatifs pour tomber @ un nouveau creux 
de 8.6% de l'actif total, et la portion de 
l'actif classée sous "divers", principalement 
composée d'effets & court terme et de certains 
effets recevoir, a continué @ diminuer, comme au 
cours des deux trimestres précédents, pour 
s'inscrire au niveau actuel de 12.8% de l'actif 
total. 


Le revenu total du deuxiéme trimestre de 1983 
s'6élevait & $3.5 milliards. Prés de 50% de ce 
total étaient constitués des seuls revenus de 
placements et 8% étaient fournis par les profits 
provenant des ventes de valeurs. Pratiquement 
tout le reste était constitué des cotisations des 
employés et des employeurs. Ces recettes de $3.5 
milliards ont servi & payer des dépenses de $936 
millions, ce qui laissait des entrées nettes de 
prés de $2.6 milliards. Prés des trois quarts de 
ces dépenses étaient constituées de paiements de 
pensions aux travailleurs 4 la retraite, 15% de 
ces paiements ont été effectués sous la forme de 
paiements globaux pour cause de décés, de licen- 
ciement et de retraits du régime, et on a consa- 
cré environ 4% de ces dépenses & l'achat de 
rentes de compagnies d'assurance. 
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Scope and Description of Survey 


The quarterly estimates of trusteed pen- 
sion funds are currently based on a survey 
of those funds having assets of $50 million 
or more. The survey of the second quarter of 
1983 covered just 199 funds out of a total 
of some 3,500. While these 199 represented 
only 5.7% of all funds, they nevertheless 
accounted for most of the portfolio holdings 
with the book value of assets amounting to 
$64.6 billion compared with $77.2 billion 
for the entire universe. In other words, 
nearly 84% of the assets of all trusteed 
pension funds were held by these 199 funds. 


With this heavy concentration in a small 
segment of the total universe it is possible 
to limit the survey to a small group of re- 
spondents and yet provide an adequate data 
base for developing reliable universe esti- 
mates. The survey is therefore limited to a 
manageable group so that data can be col- 
lected, processed and analysed within very 
tight time constraints. Two weeks after the 
close of each quarter questionnaires are 
mailed out. Collection, editing and tabula- 
tion generally takes about nine weeks. 


Universe estimates are developed by using 
the survey results as the base, supplemented 
with estimates for the funds not surveyed. 
These estimates reflect the widely divergent 
investment pattern of the small funds whose 
portfolios are valued at under $50 million. 
Whereas assets in the larger funds are dis- 
tributed amonq stocks, bonds, mortgages, 
etc., the small funds tend to be more heav- 
ily invested in pooled pension funds in a 
proportion closely related to size, the 
smaller the fund the higher the proportion 
in pooled funds. Those whose holdings are 
under $1 million in aggregate have 54% of 
their portfolio in pooled funds; those with 
holdings averaging around $3 million have 
41% in pooled funds; and for those with 
assets between $5 and $25 million the pro- 
portion drops to 14%. 


Data for these smaller groups cannot be 
obtained via a survey since few, if any, 
maintain quarterly records. Consequently, 
for quarterly estimates the smaller funds 
are divided into five size groups by value 
of assets held, as shown in the last annual 
survey, namely: under $100,000; $100,000- 
$999,999; $1 million - $5 million; $5 mil- 
lion - $25 million and $25 million - $50 
million. It is assumed that the growth rate 
for each of these size groups will be the 
same as in the previous year and therefore 
the difference between the projected income 


ee 


Portée et méthodologie de L'enquéte 


Les estimations trimestrielles des caisses de 
retraite en fiducie sont actuellement fondées sur 
une enquéte réalisée auprés des caisses dont 
l'actif atteint au moins $50 millions. L'enquéte 
du deuxiéme trimestre de 1983 visait 199 caisses 
sur un total de quelque 3,500. Bien que celles-ci 
n'aient représenté que 5.7% du nombre total, 
elles détenaient néanmoins la plus grande partie 
du portefeuille global, soit un actif en valeur 
comptable de $64.6 milliards contre $77.2 mil- 
liards pour l'ensemble de l'univers. Autrement 
dit, les 199 régimes détenaient prés de 84% de 
l'actif de toutes les caisses de retraite en 
fiducie. 


En raison de cette forte concentration dans un 
petit segment de l'univers, il est possible de 
limiter l'enquéte & un échantillon restreint, 
tout en constituant une base de données suffi- 
sante pour établir des estimations fiables pour 
l'ensemble de l'univers. Ainsi, l'enquéte se 
limite & un groupe permettant la collecte, le 
traitement et l'analyse des données dans de trés 
courts délais. Effectivement, deux semaines aprés 
la fin de chaque trimestre, les questionnaires 
sont expédiés par la poste; la collecte, le con- 
tréle et le traitement prennent généralement neuf 
semaines. 


Pour établir les estimations pour l'univers, 
on utilise les résultats de l'enquéte, auxquels 
on ajoute certaines estimations pour les caisses 
non recensées. Ces estimations tiennent compte de 
divergences considérables dans les politiques de 
placement des petites caisses dont le _ porte- 
feuille vaut moins de $50 millions. Alors que 
l'actif des grandes caisses est réparti en 
actions, obligations, hypothéques, etc., les 
petites caisses tendent 4 investir davantage dans 
les caisses communes dans une proportion étroite- 
ment proportionnelle 4 leur taille; plus la 
caisse est petite, plus forte est la proportion 
de ses avoirs dans des caisses communes. Celles 
dont l'avoir total est de moins de $1 million ont 
54% de leur portefeuille dans des caisses com- 
munes; celles dont l'avoir moyen se situe autour 
de $3 millions ont 41% de leur avoir dans des 
caisses communes; pour celles dont l'actif se 
situe entre $5 et $25 millions, la proportion 
tombe 4 14%. 


Il est impossible d'obtenir des données pour 
ces petits groupes par le moyen d'une enquéte, vu 
que trés peu de ces caisses ont des dossiers tri- 
mestriels. Par conséquent, pour les estimations 
trimestrielles, les petites caisses sont divisées 
en cing groupes en fonction de la valeur de 
l'actif qu'elles détenaient lors de la derniére 
enquéte annuelle, & savoir: moins de $100,000; 
$100,000-$999,999; $1 million - $5 millions; et 
$5 millions - $25 millions et $25 millions - $50 
millions. On suppose que le taux de croissance de 
chacun de ces groupes sera le méme que l'année 
précédente; par conséquent, la différence entre 


and expenditures in each category is taken 
to be the estimated current year cash flow 
available for investment. For the quarterly 
estimates one fourth of the projected cash 
flow in each size group is then added to the 
portfolio components in the same ratio as 
recorded in the last annual survey. These 
figures are then combined with the data 
compiled through the quarterly survey to 
produce the universe estimates. 


Co-operation in this survey has been very 
good indeed. A few respondents reported that 
management statements for their funds were 
not available on a quarterly basis. Gener- 
ally speaking, the response rate has been 
exceptionally high and certainly all of the 
large funds, these include 14 with assets of 
over $1 billion - consistently reply, with 
the non-response limited to the compar- 
atively smaller funds. Adjustments for the 
non-response are based either on previous 
quarterly returns or on the annual report. 


The benchmark for the quarterly estimates 
is the annual survey Trusteed Pension Plans, 
Financial Statistics (Catalogue 74-201). 
Each year the quarterly estimates are com- 
pared with the benchmark and revisions to 
the preliminary figures previously published 
are made where necessary. 


When funds, as recorded in the annual 
survey, reach the minimum level for inclu- 
sion in the quarterly selection (presently 
$50 million), they are added to the quarter- 
ly mailing list. This minimum level is re- 
viewed periodically to limit the number of 
respondents to a manageable group and yet 
keep the level of coverage in terms of 
income, expenditures and assets high. When 
compared with the benchmark, the quarterly 
estimates of assets have consistently been 
accurate to within 1% of the annual figure. 


This publication was prepared under the 
direction of Hubert Frenken/Chief, Pension 
Section, Labour Division. For further 
information on this publication and other 
data on pension plans in Canada, contact the 
Pensions Section, Labour Division, Statis- 
tics Canada, Ottawa, K1A OT6, or telephone 
(613) 995-7165. 
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le revenu et les dépenses projetés dans chaque 
catégorie constitue l'estimation des rentrées de 
l'année courante qui sont disponibles pour les 
placements. Pour les estimations trimestrielles, 
un quart des rentrées projetées dans chaque 
groupe est ensuite ajouté aux divers éléments du 
portefeuille suivant la méme répartition que lors 
de la derniére enquéte annuelle. Ensuite on 
combine ces chiffres avec les données réunies 
lors de l'enquéte trimestrielle, pour obtenir les 
estimations de l'univers. 


La collaboration des enquétés a été excel- 
lente. Un faible nombre ont signalé que les états 
financiers de leur caisse n'étaient pas dispo- 
nibles trimestriellement. De facon générale, le 
taux de réponse a été exceptionnellement fort et 
toutes les grandes caisses, notamment 14 ayant un 
actif supérieur A $1 milliard - ont toujours 
répondu, la non-réponse se limitant aux caisses 
comparativement plus petites. Les corrections 
dues @ la non-réponse sont fondées soit sur les 
déclarations trimestrielles précédentes, soit sur 
la déclaration annuelle. 


Les données de référence pour les estimations 


trimestrielles sont tirées du relevé annuel 
Régimes de pensions en fiducie, statistique 
financiére (n° 74-201 au catalogue). Chaque 


année, les estimations trimestrielles sont com- 
parées aux données de référence, et l'on révise, 
s'il y a lieu, les chiffres préliminaires publiés 
antérieurement. 


Lorsque les caisses prises en compte dans 
l'enquéte annuelle atteignent le niveau minimum 
d'actif requis pour leur permettre de faire par- 
tie de la sélection trimestrielle ($50 millions a 
l'heure actuelle), elles sont ajoutées 4 la liste 
de diffusion trimestrielle. Ce niveau minimum est 
révisé périodiquement afin de limiter le groupe 
de répondants & un nombre pratique tout en main- 
tenant un degré de couverture élevé pour ce qui 
est du revenu, des dépenses et de l'actif. Compa- 
rativement aux données de référence, les estima- 
tions trimestrielles de l'actif ont toujours été 
précises 4 1% prés du chiffre annuel. 


Cette publication a été rédigée sous la 
direction de Hubert Frenken, Chef, Section des 
pensions, Division du travail. Pour plus de 
renseignements sur cette publication et les 
autres données sur les régimes de retraite au 
Canada, communiquez avec la Section des pensions, 
Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, 
K1A OT6, ou téléphonez au numéro (613) 995-7165. 
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TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1980-1983 


TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l'actif des caisses de retraite, 1980-1983 
— Eee 


Assets (book value) 1980 1981 
Eléments d'actif 7 a | Le Le 
(valeur comptable) I II Il Iv I ul lll Iv 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 1,979 ,084 2,060,906 2,083 ,867 2,136,813 2,215,008 2,321,080 2,384,608 2,424,047 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 298,965 308 ,897 341,870 390,866 419,082 459,179 453,581 509 ,208 


Segregated funds of insurance compa- 
nies - Caisses séparées ou communes 


des compaqnies d' assurance 774,132 835,022 897,439 963,407 1,004,153 1,040,429 1,075,189 1,027,795 
Bonds - Obligations 21,955,570 22,985,182 23,864,723 25,364,602 26,513,596 27,493,829 28,112,394 28,578,457 
Stocks - Actions 8,477,596 8,781,626 9,300,045 10,553,312 11,258,247 12,068,831 12,300,478 13,397,560 
Mortgages - Hypothéques 5,419,205 5,528,115 5,708,817 5,738,432 5,854,539 6,015 ,461 6,130,196 6,208 ,093 


Real estate and lease-backs - Biens- 


fonds et tenures & bail 469,581 499,901 528,870 $62,079 608,010 670,715 737,917 817,036 
Miscellaneous - Divers 5,397,976 5,617,667 5,733,718 5,993,094 6,034,979 6,276,841 6,953,554 8,559,320 
TOTAL 44,772,109 46,617,316 48,459,349 51,702,605 53,907,614 56,346,325 58,147,917 61,521,516 

1982 1983 
I Il Ill vt ir II rea IV 


Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 2,441,179 2,517,048 2,608,551 2,591,994 2,660,118 2,716,418 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 522,069 539,727 622,933 693,526 731,726 774,009 


Segregated funds of insurance compa- 
nies - Caisses séparées ou communes 


des compagnies d'assurance 1,053,418 1,089 ,862 1,145,518 1,347,036 1,404 ,884 1,433,378 
Bonds - Obligations 29,573,603 30,497,286 31,263,625 33,178,919 35,046, 352 36, 359,490 
Stocks - Actions 13,972,136 14,363,737 14,787, 346 15,860,798 16,915,837 18,031,735 
Mortgages - Hypothéques 6,360,470 6,523,491 6,637,669 6,483,471 6,569, 792 6,633,719 


Real estate and lease-backs - Biens- 


fonds et tenures & bail 903,823 1,011,973 1,033,585 1,199,357 1,250,873 1,358,017 
Miscellaneous - Divers 8,779,037 9,341,705 10,175,850 10,372,558 9 , 986 , B66 9,865,278 
TOTAL 63,605,735 65,884,829 68,275,077 71,727,659 74,566,448 77,172,044 
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T nombres rectifiés. 
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TABLE 2. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1980-1983 


No. 


10 


11 


12 


13 


14 


UD 


Income and 
expenditures 


Income: 

Employee contribu- 
tions 

Employer contribu- 


tions 


Total 


Investment income 


Net profit on sale 
of securities 


Miscellaneous 


Total 


TOTAL INCOME 


Expenditures: 


Pension payments 
out of funds 


Cost of pensions 
purchased 


Cash withdrawals 


Administration 
costs 


Net loss on sale 
of securities 


Other expenditures 


TOTAL EXPENDITURES 


1980 


I 


II 


ERD 


IV 


thousands of dollars - milliers de dollars 


408,957 


1,014,702 


1,423,659 


817,322 


328,151 


92,713 


1,238,186 


2,661,845 


433,907 


14,029 


113,711 


14,963 


4,140 


3,846 


584,596 


411,772 


772,774 


1,184,546 


982,555 


139,155 


8,214 


1,129,924 


2,314,470 


450,250 


41,157 


85, 704 


14,142 


6,491 


13,167 


610,911 


456,731 


771,155 


1,227,886 


907,973 


165,164 


5,569 


1,078, 706 


2,306 ,592 


451,098 


10,920 


87,559 


15,767 


6,310 


4,518 


576,172 


482,704 
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1,622,421 


1,406,631 


308,932 


44,164 


1,759,727 


3,382,148 


496,136 


15,571 


119,316 


23,719 


9,502 


20,680 


684,924 


1981 


443,793 


1,078,418 


1,522,211 


1,108,678 


188,214 


10,733 


1,307,625 


2,829,836 


522,246 


33,431 


95,878 


18,488 


25,980 


7,007 


703,030 


II 


471,888 


892,377 


1,364,265 


1,288,145 


210,041 


6,814 


1,505,000 


2,869,265 


511,931 


15,133 


103,644 


18,617 


25,377 


5,054 


679,756 


III 


472,059 


842, 166 


1,314,225 
1,190,269 


209 476 
5,355 


1,405,100 


2,719,325 


514,116 


31,870 


89 , 363 


18,016 


21,558 


3,495 


678,418 


IV 


600, 709 


1,056 ,062 


1,656,771 


1,696,545 


178,210 


22,012 


1,896,767 


3,553,538 


601,590 


14,842 


138,530 


24,387 


112,576 


4,620 


896,545 
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TABLEAU 2. Les estimations trimestrielles du reveru et des dépenses des caisses de pensions, 1980-1983 


> 


1982 1983 
Revenu et dépenses 
Se a 
I a III Iv? had II Ill IV 
No 
thousands of dollars - milliers de dollars 
Revenu: 
553,634 eet Ao: 524,813 ry ea I 570,649 558,668 Cotisations des 1 
salariés 
1,043,890 898,974 898 ,648 1,562,773 1,156,486 929,794 Cotisations des 2 
employeurs 
1,597,524 1,456, 365 1,423,461 2,034,090 1,727,135 1,488,462 Total 3 
1 
1,403,027 1,638,550 1,539,012 1,879,952 1,636,876 1,737,441 Revenu de place- 4 
ments 
4 68,056 48,889 101,752 189,170 193,670 283,727 Bénéfice net sur 5 
la vente de ti- 
7 
! tres 
; a erin 47,880 4,900 40,119 PW be 3 7,282 Oivers 6 
1,480,797 1,735,919 1,645 ,664 2,109,241 1,840, 338 2,028,450 Total 7 
3,078,321 3,191,684 3,069,125 4,143,331 3,567,473 3,516,912 REVENU TOTAL 8 
Dépenses: 

610,399 631,728 I ee a 706,859 689 ,622 696,097 Versements des 9 
pensions puisées 
dans la caisse 

127,092 24,313 31,344 40,201 33,690 38,519 Codt des pensions 10 
achetées 

: 
121,246 109 ,066 112,030 TiS gaan 122,986 137,942 Retraits en es- 11 
péces 
26,949 22,550 22,693 32,450 25,876 25,890 Frais d'adminis- 12 
tration 
| 
| 116,216 107,607 66,504 63,838 35,965 31,271 Perte nette sur la 13 
vente de titres 
2,259 2,326 45193 34,512 6,592 6,604 Autres dépenses 14 
1,004,161 897,590 838 ,051 997,233 914,731 936,323 TOTAL DES DEPENSES 15 
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Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1974-1983 
Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions en fiducie, 1974-1983 
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A la fin du troisidme trimestre de 1983, la 
valeur comptable de l'actif détenu par les 
caisses de retraite en fiducie se chiffrait 3& 


environ $79.6 milliards, ce qui représente une 
auqmentation de $2.4 milliards par rapport au 
trimestre précédent et une hausse de $11.3 


milliards par rapport au méme trimestre en 1982. 
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This estimate is based on preliminary 
data obtained from a survey of trusteed 
pension funds with assets in excess of $50 
million, supplemented with estimates for the 
smaller funds as projected from the results 
of the latest annual census of all funds. It 
must be remembered that these preliminary 
data may meet with some revisions at a later 
date. 


The $79.6 billion included $1.5 billion 
invested by trusteed pension fund managers 
in segregated funds of insurance companies 
as part of their total portfolios. Insurance 
companies in Canada hold an estimated $20 
billion in reserves under a variety of con- 
tracts, to provide future benefits to cur- 
rently active pension plan members. The $1.5 
billion is the split-funded portion of 
trusteed pension funds, held by insurance 
companies. It is estimated that at the end 
of 1982 there was nearly $90 billion in 
accumulated reserves in Canada, under a 
variety of funding arrangements, to provide 
future benefits for the members of the 
15,000 employer sponsored pension plans in 
force. Nearly 80% of this total was held in 
trusteed pension funds. 


The investment patterns observed during 
1981 and the early part of 1982 have altered 
to some degree in recent quarters. There has 
been a trend towards greater investments in 
equities as well as bonds. At the end of the 
third quarter of 1983 the proportion of 
total assets held in stocks was 23.9%, the 
highest level recorded since the first 
quarter of 1977. Bonds as a proportion of 
total assets increased from a low of 45.8% 
at the end of the third quarter of 1982 to 
the current level of 47.2%. Mortgages 
continued to decline in relative terms to a 
new low of 8.4% of the total and the portion 
of the assets classified as miscellaneous, 
largely made up of short-term securities and 
some receivables, continued the decline 
noted in the previous three quarters to the 
current level of 12.2% of total assets. 


Aggregate income for the third quarter of 
1983 amounted to $3.3 billion. One half of 
this total was made up of investment income 
alone and another 6% was realized through 
profits on sales of securities. Virtually 
all of the balance consisted of contribu- 
tions by both employees and employers. Out 
of this income of $3.3 billion, expenditures 
of $942 million were met, leaving a net cash 
flow of almost $2.3 billion. More than three 
quarters of these expenditures were pension 
payments to retired workers, nearly 14% were 
in the form of lump sum cash withdrawals on 
death, separation or plan termination and 


Ces estimations sont basées sur des données 
provisoires obtenues lors d'une enquéte sur les 
caisses de pensions en fiducie dont l'actif 
dépasse $50 millions, ainsi que sur des estima- 
tions des caisses moins importantes calculées par 
projection des résultats du dernier recensement 
an-nuel de toutes les caisses. On doit se sou- 
venir que ces données provisoires pourront étre 
révisées plus tard. 


Les $79.6 milliards incluaient $1.5 milliard 
investi par les gestionnaires des caisses de 
pensions en fiducie dans les caisses séparées des 
compagnies d'assurance et faisant partie de leur 
portefeuille total. Les compagnies d'assurance du 
Canada détiennent environ $20 milliards (esti- 
mation) de réserves dans une variété de contrats, 
pour étre en mesure de payer des prestations 
futures aux cotisants actuels de leurs régimes de 
pensions. Le $1.5 milliard représente la partie 
de fonds partagés des caisses de pensions en 
fFiducie détenue par les compagnies d'assurance. 
On estime qu'a la fin de 1982 il y avait environ 
$90 milliards de réserves accumulées au Canada, 
en vertu d'une grande variété de plans de finan- 
cement, pour fournir des prestations futures aux 
cotisants des 15,000 régimes de _ pensions 
en vigueur. Presque 80% de ce total était placé 
dans des caisses de pensions en fiducie. 


L'évolution des placements observée au cours 
de 1981 et au début de 1982 s'est modifiée dans 
une certaine mesure au cours des derniers trimes- 
tres. Il s'est produit une tendance vers une 
augmentation des placements sous forme d'actions 
ainsi que d'obligations. A la fin du troisiéme 
trimestre de 1983, la proportion de l'actif total 
détenu sous forme d'actions était de 23.9%, le 
plus haut niveau enregistré depuis le premier 
trimestre de 1977. La proportion de 1l'actif 
détenu sous forme d'obligations est passée d'un 
creux de 45.8% & la fin de 1982 au niveau actuel 
de 47.2%. Les hypothéques ont continué a diminuer 
en termes relatifs pour tomber @ un nouveau creux 
de 8.4% \'de» lactifi; totall; ee la portion. de 
l'actif classée sous "divers", principalement 
composée d'effets & court terme et de certains 
effets &@ recevoir, a continué de diminuer, comme 
au cours des trois trimestres précédents, pour 
s'inscrire au niveau actuel de 12.2% de l'actif 
total. 


Le revenu total du troisiéme trimestre de 1983 
s'élevait & $3.3 milliards. Cinquante pour cent 
de ce total étaient constitués des seuls revenus 
de placements et 6% étaient fournis par les 
profits provenant des ventes de valeurs. Pra- 
tiquement tout le reste était constitué des coti- 
sations des employés et des employeurs. Ces 
recettes de $3.3 milliards ont servi & payer des 
dépenses de $942 millions, ce qui laissait des 
entrées nettes de prés de $2.3 milliards. Plus 
des trois quarts de ces dépenses étaient consti- 
tuées de paiements de pensions aux travailleurs a 
la retraite, prés de 14% de ces paiements ont été 
effectués sous la forme de paiements globaux pour 
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another 3% was expended in the purchase of 
annuities from insurance companies. 


Scope and Description of Survey 


The quarterly estimates of trusteed pen- 
sion funds are currently based on a survey 
of those funds having assets of $50 million 
or more. The survey of the third quarter of 
1983 covered just 198 funds out of a total 
of some 3,500. While these 198 represented 
only 5.7% of all funds, they nevertheless 
accounted for most of the portfolio holdings 
with the book value of assets amounting to 
$66.7 billion compared with $79.6 billion 
for the entire universe. In other words, 

nearly 84% of the assets of all trusteed 
i pension funds were held by these 198 funds. 
7 


x Wath this heavy concentration in a small 
segment of the total universe it 1s possible 
to limit the survey to a small group of re- 
spondents and yet provide an adequate data 
base for developing reliable universe esti- 

} mates. The survey 1s therefore limited to a 
manageable group so that data can be col- 

{ lected, processed and analysed within very 

i tight time constraints. Two weeks after the 
close of each quarter questionnaires are 

: mailed out. Collection, editing and tabula- 
tion generally takes about nine weeks. 


Universe estimates are developed by using 
the survey results as the base, supplemented 
with estimates for the funds not surveyed. 
These estimates reflect the widely divergent 
investment pattern of the small funds whose 

_ portfolios are valued at under $50 million. 
Whereas assets in the larger funds are dis- 
tributed among stocks, bonds, mortgages, 
etc., the small funds tend to be more heav- 
ily aunvested 1n pooled pension funds in a 

. proportion closely related to size, the 
smaller the fund the higher the proportion 
in pooled funds. Those whose holdings are 
their portfolio in pooled funds; those with 
holdings averaging around $3 million have 

— 41% in pooled funds; and for those with 
assets between $5 and $25 million the pro- 
portion drops to 14%. 


5 Data for these smaller groups cannot be 
_ obtained via a survey since few, if any, 
k maintain quarterly records. Consequently, 
for quarterly estimates the smaller funds 
are divided into five size groups by value 
of assets held, as shown in the last annual 
survey, namely: under $100,000; $100,000- 
$999,999; $1 million - $5 million; $5 ml- 
lion - $25 million and $25 million - $50 
million. It 1s assumed that the growth 
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cause de décés, de licenciement et d'abolition du 
régime, et on a consacré environ 3% de ces dépen- 
ses & l'achat de rentes de compagnies d'assu- 
rance. 


Portée et méthodologie de_ l'enquéte 


Les estimations trimestrielles des caisses de 
retraite en fiducie sont actuellement fondées sur 
une enquéte réalisée auprés des caisses_ dont 
l'actif atteint au moins $50 millions. L'enquéte 
du troisiéme trimestre de 1983 visait 198 caisses 
sur un total de quelque 3,500. Bien que celles-ci 
n'aient représenté que 5.7% du nombre total, 
elles détenaient néanmoins la plus grande partie 
du portefeuille global, soit un actif en valeur 
comptable de $66.7 milliards contre $79.6 mail- 
liards pour l'ensemble de l'univers. Autrement 
dit, les 198 régimes détenaient prés de 84% de 
l'actif de toutes les caisses de retraite en 
fiducie. 


En raison de cette forte concentration dans un 
petit segment de l'univers, 11 est possible de 
limiter l'enquéte & un échantillon restreint, 
tout en constituant une base de données suf fi- 
sante pour établir des estimations fiables pour 
l'ensemble de l'univers. Ainsi, l'enquéte se 
limite & un groupe permettant la collecte, le 
traitement et l'analyse des données dans de trés 
courts délais. Effectivement, deux semaines aprés 
la fin de chaque trimestre, les questionnaires 
sont expédiés par la poste; la collecte, le con- 
tréle et le traitement prennent généralement neuf 
semaines. 


Pour établir les estimations pour l'univers, 
on utilise les résultats de l'enquéte, auxquels 
on ajoute certaines estimations pour les caisses 
non recensées. Ces estimations tiennent compte de 
divergences considérables dans les politiques de 
placement des petites caisses dont le porte- 
feurlle vaut moins de $50 millions. Alors que 
l‘'actif des grandes caisses est réparti en 
actions, obligations, hypoth@éques, etc., les 
petites caisses tendent &4 investir davantage dans 
les calsses communes dans une proportion étroite- 
ment proportionnelle & leur taille; plus la 
caisse est petite, plus forte est la proportion 
de ses avoirs dans des caisses communes. Celles 
dont l'avoir total est de moins de $i million ont 
54% de leur portefeuille dans des caisses com- 
munes; celles dont l'avoir moyen se situe autour 
de $3 millions ont 41% de leur avoir dans des 
calsses communes; pour celles dont l'actif se 
situe entre $5 et $25 millions, la proportion 
tombe & 14%. 


Il est impossible d'obtenir des données pour 
ces petits groupes par le moyen d'une enquéte, vu 
que trés peu de ces calsses ont des dossiers tri- 
mestriels. Par conséquent, pour les estimations 
trimestrielles, les petites caisses sont divisées 
en cing groupes en fonction de la valeur de 
l'actif qu'elles détenaient lors de la derniére 
enquéte annuelle, & savoir: moins de $100,000; 
$100 ,000-$999,999; $1 million - $5 millions; et 
$5 millions - $25 millions et $25 millions - $50 


rate for each of these size groups will be 
the same as in the previous year and there- 
fore the difference between the projected 
income and expenditures in each category is 
taken to be the estimated current year cash 
flow available for investment. For the quar- 
terly estimates one fourth of the projected 
cash flow in each size group is then added 
to the portfolio components in the same 
ratio as recorded in the last annual sur- 
vey. These figures are then combined with 
the data compiled through the quarterly sur- 
vey to produce the universe estimates. 


Co-operation in this survey has been very 
good indeed. A few respondents reported that 
management statements for their funds were 
not available on a quarterly basis. Gener- 
ally speaking, the response rate has been 
exceptionally high and certainly all of the 
large funds, these include 14 with assets of 
over $1 billion - consistently reply, with 
the non-response limited to the compar- 
atively smaller funds. Adjustments for the 
non-response are based either on previous 
quarterly returns or on the annual report. 


The benchmark for the quarterly estimates 
is the annual survey Trusteed Pension Plans, 
Financial Statistics (Catalogue 74-201). 
Each year the quarterly estimates are com- 
pared with the benchmark and revisions to 
the preliminary figures previously published 
are made where necessary. 


When funds, as recorded in the annual 
survey, reach the minimum level for inclu- 
sion in the quarterly selection (presently 
$50 million), they are added to the quarter- 
ly mailing list. This minimum level is re- 
viewed periodically to limit the number of 
respondents to a manageable group and yet 
keep the level of coverage in terms of 
income, expenditures and assets high. When 
compared with the benchmark, the quarterly 
estimates of assets have consistently been 
accurate to within 1% of the annual figure. 


This publication was prepared under the 
direction of Hubert Frenken, Chief, Pensions 
Section, Labour Division. For further infor- 
mation on this publication and other data on 
pension plans in Canada, contact the 
Pensions Section, Labour Division, Statis- 
tics Canada, Ottawa, K1A OT6, or telephone 
(613) 995-7165. 
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millions. On suppose que le taux de croissance de 
chacun de ces groupes sera le méme que l'année 
précédente; par conséquent, la différence entre 
le revenu et les dépenses projetés dans chaque 
catégorie constitue l'estimation des rentrées de 
l'année courante qui sont disponibles pour les 
placements. Pour les estimations trimestrielles, 
un quart des rentrées projetées dans chaque 
groupe est ensuite ajouté aux divers éléments du 
portefeuille suivant la méme répartition que lors 
de la derni@ére enquéte annuelle. Ensuite on 
combine ces chiffres avec les données réunies 
lors de l'enquéte trimestrielle, pour obtenir les 
estimations de l'univers. 


La collaboration des enquétés a été excel- 
lente. Un faible nombre ont siqnalé que les états 
financiers de leur caisse n'étaient pas dispo- 
nibles trimestriellement. De facon générale, le 
taux de réponse a été exceptionnellement fort et 
toutes les grandes caisses, notamment 14 ayant un 
actif supérieur & $1 milliard - ont toujours 
répondu, la non-réponse se limitant aux caisses 
comparativement plus petites. Les corrections 
dues 4 la non-réponse sont fondées soit sur les 
déclarations trimestrielles précédentes, soit sur 
la déclaration annuelle. 


Les données de référence pour les estimations 
trimestrielles sont tirées du relevé annuel 
Régimes de pensions en fiducie, statistique 
financiére (n° 74-201 au catalogue). Chaque 
année, les estimations trimestrielles sont com- 
parées aux données de référence, et l'on révise, 
s'il y a lieu, les chiffres préliminaires publiés 
antérieurement. 


Lorsque les caisses prises en compte dans 
l'enquéte annuelle atteignent le niveau minimum 
d'actif requis pour leur permettre de faire par- 
tie de la sélection trimestrielle ($50 millions 4 
l'heure actuelle), elles sont ajoutées 4 la liste 
de diffusion trimestrielle. Ce niveau minimum est 
révisé périodiquement afin de limiter le gqroupe 
de répondants & un nombre pratique tout en main- 
tenant un degré de couverture élevé pour ce qui 
est du revenu, des dépenses et de l'actif. Compa- 
rativement aux données de référence, les estima- 
tions trimestrielles de l'actif ont toujours été 
précises 3 1% prés du chiffre annuel. 


Cette publication a été rédigée sous la 
direction de Hubert Frenken, Chef, Section des 
pensions, Division du travail. Pour plus de 
renseignements sur cette publication et les 
autres données sur les régimes de retraite au 
Canada, communiquez avec la Section des pensions, 
Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, 
K1A O16, ou téléphonez au numéro (613) 995-7165. 
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TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1980-1983 
TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l'actif des caisses de retraite, 1980-1983 


Assets (book value) 1980 1981 

Eléments d' actif So 

(valeur comptable) I II Ill IV I Il 111 IV 
thous: oO! ars - milliers de dollars 


Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 1,979 ,084 2,060,906 2,083 ,867 2,136,813 2,215,008 2,321,040 2,384,608 2,424,047 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 298,965 308 ,897 341,870 390 ,866 419 ,082 459,179 453,581 509 ,208 


Segregated funds of insurance compa- 
nies - Caisses séparées ou communes 


des compagnies d' assurance 774,132 835,022  —«- 897,439 963,407 1,004,153 1,040,429 1,075,189 1,027,795 
Bonds - Obligations 21,955,570 22,985,182 23,864,723 25,364,602 26,513,596 27,493,829 28,112,394 28,578,457 
Stocks - Actions 8,477,596 8,781,626 9,300,045 10,553,312 11,258,247 12,068,831 12,300,478 13,397,560 
Mortgages - Hypothéques 5,419,205 5,528,115 5,708 ,817 5,738,432 5,854,539 6,015,461 6,130,196 6,208,093 


Real estate and lease-backs - Biens- 


fonds et tenures & bail 469,581 499,901 528 ,870 562,079 608 ,010 670,715 737,917 817,036 
Miscellaneous - Divers 5,397,976 5,617,667 5,733,718 5,993,094 6,034,979 6,276,841 6,953,554 8,559,320 
TOTAL 44,772,109 46,617,316 48 ,459 , 349 51,702 ,605 53,907,614 56, 346,525 58,147,917 61,521,516 

1982 1983 
I II IIL IV I II rie IV 


Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 2,441,179 2,517,048 2,608,551 2,591,994 2,660,118 2,716,418 2,754,079 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 522,069 539,727 622 ,933 693,526 731,726 774,009 793,255 


Segregated funds of insurance compa- 
nies - Caisses séparées ou communes 


des compagnies d' assurance 1,053,418 1,089 ,862 1,145,518 1,347,036 1,404 , 884 1,433,378 1,492,035 
Bonds - Obligations 29,573,603 30,497, 286 31,263,625 33,178,919 35,046, 352 36,359,490 37,597,490 
Stocks - Actions 13,972,136 14,363,737 14,787,346 15,860,798 16,915,837 18,031,735 19,064,434 
Mortgages - Hypothéques 6,360,470 6,523,491 6,637,669 6,483,471 6,569,792 6,633,719 6,679,160 


Real estate and lease-backs - Biens- 


fonds et tenures & bail 903 ,823 1,011,973 1,033,585 1,199, 357 1,250,873 1,358,017 1,506,402 
Miscellaneous - Divers 8,779,037 9,341,705 10,175,850 10,372,558 9,986 , B66 9,865,278 9,689,670 
TOTAL 63,605,735 65,884,829 68,275,077 71,727,659 74,566,448 77,172,044 79,576,525 


P preliminary figures. 
P nombres provisoires. 
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TABLE 2. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1980-1983 


No. 


10 


11 


13 


14 


15 


Income and 
expenditures 


1980 


I 


Il 


III 


IV 


Income: 

Employee contribu- 
tions 

Employer contribu- 


tions 


Total 


Investment income 


Net profit on sale 
of securities 


Miscellaneous 


Total 


TOTAL INCOME 


Expenditures: 


Pension payments 
out of funds 


Cost of pensions 
purchased 


Cash withdrawals 


Administration 
costs 


Net loss on sale 
of securities 


Other expenditures 


TOTAL EXPENDITURES 


P preliminary figures. 


thousands of dollars - milliers de dollars 


408,957 


1,014,702 


1,423,659 


817,322 


328,151 


92,713 


1,238,186 


2,661,845 


433,907 


14,029 


413,711 


14,963 


4,140 


3,846 


584,596 


Aa TaZ 


772,774 


1,184,546 


982,555 


139,155 


8,214 


1,129,924 


2,314,470 


450,250 


41,157 


85,704 


14,142 


6,491 


135167 


610,911 


456,731 


771,155 


1,227,886 


907,973 


165,164 


5,569 


1,078, 706 


2,306,592 


451,098 


10,920 


87,559 


15,767 


6,310 


4,518 


576,172 


482,704 


1,139,717 


1,622,421 
1,406,631 


308 , 932 
44,164 


1,759,727 


3,382,148 


496,136 


15,571 


119,316 


23,719 


20,680 


684,924 


1981 
I II Ill IV 
443,793 471,888 472,059 600,709 
1,078,418 892,377 Gio (eG, ot Neos O62 
1,522,241, 64,365,265, #6344, 2255 fat ssey ead 
1,108,678 1,288,145 1,190,269 1,696,545 
188,214 210,041 209,476 178,210 
10,733 6,814 5,355 22,012 
1,307,625 1,505,000 1,405,100 1,896,767 
2,829,836 2,869,265 2,719,325 3,553,538 
522,246 511,931 514,116 601,590 
33,431 15,133 31,870 14,842 
95,878 103,644 89, 363 138,530 
18,488 18,617 18,016 24,387 
25,980 25,377 21,558 112,576 
7,907 5,054 3,495 4,620 
703,030 679,756 678,418 896,545 
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TABLEAU 2. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions, 1980-1983 


1982 1983 
Revenu et dépenses 


© Il III IV I II I1IP IV 
No 
thousands of dollars - milliers de dollars a7 
Revenu: 
553,634 OST g IFT 524,813 671,317 570,649 558 , 668 567,852 Cotisations des 1 
salariés 
1,043,890 898,974 898 ,648 1,3625773 1,156,486 929,794 881,424 Cotisations des 2 
employeurs 
1,597,524 1,456, 365 1,423,461 2,034,090 1,727,135 1,488,462 1,449,276 Total 3 
1,403,027 1,638,550 Vga59 O12 gf rb FA a v4 1,636,876 1,737,441 1,638,848 Revenu de place- 4 
ments 
68,056 48,889 101,752 189,170 193,670 283,727 186,647 Bénéfice net sur 5 
la vente de ti- 
tres 
9,714 47,880 4,900 40,119 oo PAE hg 7,282 gaa ee Divers 6 
1,480,797 1,735,319 1,645,664 2,109,241 1,840, 338 2,928,450 1,836,272 Total 7 
3,078,321 3,191,684 3,069,125 4,143,331 3,567,473 3,516,912 3,285,548 REVENU TOTAL 8 
Dépenses: 

610,399 631,728 597,727 706,859 689 ,622 696,097 720,711 Versements des 9 
pensions puisées 
dans la caisse 

127,092 24,313 31,344 40,201 33,690 38,519 28,244 Cot des pensions 10 
achet ées 

121,246 109,966 112,030 119, 373 122,986 137,942 127,310 Retraits en es- 11 
péces 

26,949 22,550 22,693 32,450 25,876 25,890 27,308 Frais d'adminis- 12 
tration 

116,216 107,607 66,504 63,838 35,965 31,271 33,088 Perte nette sur la 13 
vente de titres 

2,259 2,326 Cry pS 34,512 6,592 6,604 5,289 Autres dépenses 14 
1,004,161 897,590 838,051 997 , 233 914,731 936, 323 941,950 TOTAL DES DEPENSES 15 


PB nombres provisoires. 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1974-1983 
Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions en fiducie, 1974-1983 
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The book value of assets held in trust- 
eed pension funds was estimated to be $82.6 
billion at the end of 1983, an increase of 
$3 billion over the assets of the previous 
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A la fin de 1983, la valeur comptable de 
l'actif détenu par les caisses de retraite en 
fiducie se chiffrait & environ $82.6 milliards, 
ce qui représente une augmentation de $3 
milliards par rapport au trimestre précédent et 
une hausse de $10.8 milliards par rapport au méme 
trimestre en 1982. 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1974-1983 
Les estimations trimestrielles de l’actif des caisses de pension, 1974-1983 
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This estimate is based on preliminary 
data obtained from a survey of trusteed 
pension funds with assets in excess of $50 
million, supplemented with estimates for the 
smaller funds as projected from the results 
of the latest annual census of all funds. It 
must be remembered that these preliminary 
data may meet with some revisions at a later 
date. 


The $82.6 billion included $1.6 billion 
invested by trusteed pension fund managers 
in segregated funds of insurance companies 
as part of their total portfolios. Insurance 
companies in Canada hold an estimated $21 
billion in reserves under a variety of con- 
tracts, to provide future benefits to cur- 
rently active pension plan members. The $1.6 
billion is the split-funded portion of 
trusteed pension funds, held by insurance 
companies. It is estimated that at the end 
of 1983 there was more than $100 billion in 


accumulated reserves in Canada, under a 
variety of funding arrangements, to provide 
future benefits for the members of the 


16,000 employer sponsored pension plans in 
force. Approximately 80% of this total was 
held in trusteed pension funds. 


Aggregate income for the fourth quarter 
of 1983 amounted to $4.1 billion. Nearly 52% 
of this total was made up of investment 
income alone and another 6% was realized 
through profits on sales of securities. 
Virtually all of the balance consisted of 
contributions by both employees and employ- 
ers. Out of this income of $4.1 billion, 
expenditures of $971 million were met, leav- 
ing a net cash flow of almost $3.2 billion. 


Much recent public debate has centered on 
the advantages of real estate as an invest- 
ment for pension funds. An examination of 
the $10.8 billion or 15% increase in the 
book value of assets of trusteed pension 


funds, from the end of 1982 to December 31, 
1983, reveals that direct investments in 
real estate increased more rapidly than 


investments in any other vehicle. 


Total bond holdings, even though at 47% 
of total assets continued to represent the 
most prevalent investment medium, increased 
by just 16% over the twelve month period. It 
must be remembered that much of this 
increase is due to additional acquisitions 
of bonds by public sector pension funds that 
are by regulation required to invest in 
bonds, sometimes exclusively. Equity 
investments reached an all-time high of 
24.5% of total assets by increasing at a 
rate of 27.5% during 1983. However, direct 
real estate investment, though at $1.7 
billion representing still only little more 


than 2% of total assets, increased by 41.5% 


during that time period. 


Ces estimations sont basées sur des données 
provisoires obtenues lors d'une enquéte sur les 
caisses de retraite en fiducie dont l'actif 
dépasse $50 millions, ainsi que sur des estima- 
tions des caisses moins importantes calculées par 
projection des résultats du dernier recensement 
annuel de toutes les caisses. On doit se souvenir 
que ces données provisoires pourront 6étre révi- 
sées plus tard. 


Les $82.6 milliards incluaient $1.6 milliard 
investi par les gestionnaires des caisses de 
pensions en fiducie dans les caisses séparées des 
compagnies d'assurance et faisant partie de leur 
portefeuille total. Les compagnies d'assurance du 
Canada détiennent environ $21 milliards (esti- 
mation) de réserves dans une variété de contrats, 
pour étre en mesure de payer des prestations 
futures aux cotisants actuels de leurs régimes de 
pensions. Le $1.6 milliard représente la partie 
de fonds partagés des caisses de retraite en 
fiducie détenue par les compagnies d'assurance. 
On estime qu'a la fin de 1983 il y avait plus de 
$100 milliards de réserves accumulées au Canada, 
en vertu d'une grande variété de plans de finan- 
cement, pour fournir des prestations futures aux 
cotisants des 16,000 régimes de retraite en 
vigueur. Environ 80% de ce total était placé dans 
des caisses de retraite en fiducie. 


Le revenu total du quatriéme trimestre de 1983 
s'élevait & $4.1 milliards. Prés de 52% de ce 
total étaient constitués des seuls revenus de 
placements et 6% étaient fournis par les profits 
provenant des ventes de valeurs. Pratiquement 
tout le reste était constitué des cotisations des 
employés et des employeurs. Ces recettes de $4.1 
milliards ont servi & payer des dépenses de $971 
millions, ce qui laissait des entrées nettes de 
prés de $3.2 milliards. 


les avantages des investissements dans les 
biens immobiliers pour les caisses de retraite 
ont soulevé beaucoup de controverses et un vif 
intérét récemment. L'analyse de 1'accroissement 
de $10.8 milliards ou de 15% de la valeur compta- 
ble de l'actif des caisses de retraite en fiducie 
entre les 31 décembre 1982 et 1983 montre que les 
investissements directs dans les biens immobi- 
liers ont augmenté beaucoup plus rapidement que 
tous les autres types de placement. 


Les avoirs détenus en obligations, qui avec 
47% de l'actif total représente toujours le type 
d'investissement le plus important, ont augmenté 
de 16% depuis l'an dernier. Il est nécessaire de 
rappeler qu'une forte proportion de cet accrois- 
sement origine d'acquisitions additionnelles 
d'obligations par les caisses de retraite du sec- 
teur public qui sont tenus par réglement d'inves- 
tir en obligations et parfois exclusivement. Les 
placements en actions, qui ont atteint un sommet 
de tous les temps de 24.5% de l'actif total, se 
sont accrus au rythme de 27.5% en 1983. Néan- 
moins, les investissements directs en  biens 
immobiliers, bien qu'il ne représente que $1.7 
milliard, soit un peu moins de 2% de l'actif 
total, ont augmenté de 41.5% au cours de cette 
période. 


Se Os 


These large increases in bonds, stocks 
and real estate were at the expense of some 
of the other investment vehicles. Invest- 
ments in mortgages and pooled funds of trust 
companies increased at rates of just 5.4% 
and 5.9% respectively. Furthermore, those 
assets classified as miscellaneous, largely 
made up of short-term securities and some 
receivables, declined by nearly 2% over the 
12 month period. 


Scope and Description of Survey 


The quarterly estimates of trusteed pen- 
sion funds are currently based on a survey 
of those funds having assets of $50 million 
or more. The survey of the fourth quarter of 
1983 covered just 198 funds out of a total 
of some 3,600. While these 198 represented 
only 5.5% of all funds, they nevertheless 
accounted for most of the portfolio holdings 
with the book value of assets amounting to 
nearly $69.7 billion compared with nearly 
$82.6 billion for the entire universe. In 
other words, 84% of the assets of all 
trusteed pension funds were held by these 
198 funds. 


With this heavy concentration in a small 
segment of the total universe it is possible 
to limit the survey to a small group of re- 
spondents and yet provide an adequate data 
base for developing reliable universe esti- 
mates. The survey is therefore limited to a 
manageable group so that data can be col- 
lected, processed and analysed within very 
tight time constraints. Two weeks after the 
close of each quarter questionnaires are 
mailed out. Collection, editing and tabula- 
tion generally takes about nine weeks. 


Universe estimates are developed by using 
the survey results as the base, supplemented 
with estimates for the funds not surveyed. 
These estimates reflect the widely divergent 
investment pattern of the small funds whose 
portfolios are valued at under $50 million. 
Whereas assets in the larger funds are dis- 
tributed among stocks, bonds, mortgages, 
etc., the small funds tend to be more heav- 
ily invested in pooled pension funds in a 
proportion closely related to size, the 
smaller the fund the higher the proportion 
in pooled funds. Those whose holdings are 
their portfolio in pooled funds; those with 
holdings averaging around $3 million have 
41% in pooled funds; and for those with 
assets between $5 and $25 million the pro- 
portion drops to 14%. 


Ces fortes augmentations en obligations, en 
actions et en biens immobiliers ce sont produites 
au détriment des autres types d'investissement. 
Les placements en hypothéques et dans les caisses 
communes des compagnies de fiducie n'ont augmenté 
que de 5.4% et de 5.9% respectivement. Par 
ailleurs les avoirs regroupés dans "Divers" qui 
se composent principalement de titres a court 
terme et de comptes 4 recevoir, ont diminué de 2% 
durant cette période de 12 mois. 


Portée et méthodo logie de l*enquéte 


Les estimations trimestrielles des caisses de 
retraite en fiducie sont actuellement fondées sur 
une enquéte réalisée auprés des caisses dont 
l'actif atteint au moins $50 millions. L'enquéte 
du quatriéme trimestre de 1983 visait 198 caisses 
sur un total de quelque 3,600. Bien que celles-ci 
n'aient représenté que 5.5% du nombre total, 
elles détenaient néanmoins la plus grande partie 
du portefeuille global, soit un actif en valeur 
comptable de prés de $69.7 milliards contre prés 
de $82.6 milliards pour l'ensemble de l'univers. 
Autrement dit, les 198 caisses détenaient 84% de 
l'actif de toutes les caisses de retraite en 
fiducie. 


En raison de cette forte concentration dans un 
petit segment de l'univers, il est possible de 
limiter l'enquéte & un échantillon restreint, 
tout en constituant une base de données suffi- 
sante pour établir des estimations fiables pour 
l'ensemble de lLl'univers. Ainsi, l'enquéte se 
limite & un groupe permettant la collecte, le 
traitement et l'analyse des données dans de trés 
courts délais. Effectivement, deux semaines aprés 
la fin de chaque trimestre, les questionnaires 
sont expédiés par la poste; la collecte, le con- 
tréle et le traitement prennent généralement neuf 
semaines. 


Pour établir les estimations pour l'univers, 
on utilise les résultats de l'enquéte, auxquels 
on ajoute certaines estimations pour les caisses 
non recensées. Ces estimations tiennent compte de 
divergences considérables dans les politiques de 
placement des petites caisses dont le porte- 
feuille vaut moins de $50 millions. Alors que 
l'actif des grandes caisses est réparti en 
actions, obligations, hypothéques, etc., les 
petites caisses tendent & investir davantage dans 
les caisses communes dans une proportion étroite- 
ment proportionnelle & leur taille; plus la 
caisse est petite, plus forte est la proportion 
de ses avoirs dans des caisses communes. Celles 
dont l'avoir total est de moins de $1 million ont 
54% de leur portefeuille dans des caisses com- 
munes; celles dont l'avoir moyen se situe autour 
de $3 millions ont 41% de leur avoir dans des 
caisses communes; pour celles dont l'actif se 
situe entre $5 et $25 millions, la proportion 
tombe 4 14%. 


Data for these smaller groups cannot be 
obtained via a survey since few, if any, 
maintain quarterly records. Consequently, 
for quarterly estimates the smaller funds 
are divided into five size groups by value 
of assets held, as shown in the last annual 
survey, namely: under $100,000; $100,000- 
$999,999; $1 million - $5 million; $5 mil- 
lion - $25 million and $25 million - $50 
million. It is assumed that the growth rate 
for each of these size groups will be the 
same as in the previous year and therefore 
the difference between the projected income 
and expenditures in each category is taken 
to be the estimated current year cash flow 
available for investment. For the quarterly 
estimates one fourth of the projected cash 
flow in each size group is then added to the 
portfolio components in the same ratio as 
recorded in the last annual survey. These 
figures are then combined with the data 
compiled through the quarterly survey to 
produce the universe estimates. 


Co-operation in this survey has been very 
good indeed. A few respondents reported that 
management statements for their funds were 
not available on a quarterly basis. Gener- 
ally speaking, the response rate has been 
exceptionally high and certainly all of the 
large funds, these include 14 with assets of 
over $1 billion - consistently reply, with 
the non-response limited to the compar- 
atively smaller funds. Adjustments for the 
non-response are based either on previous 
quarterly returns or on the annual report. 


The benchmark for the quarterly estimates 
is the annual survey Trusteed Pension Plans, 
Financial Statistics (Catalogue 74-201). 
Each year the quarterly estimates are com- 
pared with the benchmark and revisions to 
the preliminary figures previously published 
are made where necessary. 


When funds, as recorded in the annual 
survey, reach the minimum level for inclu- 
sion in the quarterly selection (presently 
$50 million), they are added to the quarter- 
ly mailing list. This minimum level is re- 
viewed periodically to limit the number of 
respondents to a manageable group and yet 
keep the level of coverage in terms of 
income, expenditures and assets high. When 
compared with the benchmark, the quarterly 
estimates of assets have consistently been 
accurate to within 1% of the annual figure. 


This publication was prepared under the 
direction of Hubert Frenken, Chief, Pensions 
Section, Labour Division. For further infor- 
mation on this publication and other data on 
pension plans in Canada, contact’ the 
Pensions Section, Labour Division, Statis- 
tics Canada, Ottawa, K1A OT6, or telephone 
(613) 995-7165. 


Il est impossible d'obtenir des données pour 
ces petits groupes par le moyen d'une enquéte, vu 
que trés peu de ces caisses ont des dossiers tri- 
mestriels. Par conséquent, pour les estimations 
trimestrielles, les petites caisses sont divisées 
en cinq groupes en fonction de la valeur de 
l'actif qu'elles détenaient lors de la derniére 
enquéte annuelle, & savoir: moins de $100,000; 
$100 ,000-$999,999; $1 million - $5 millions; et 
$5 millions - $25 millions et $25 millions - $50 
millions. On suppose que le taux de croissance de 
chacun de ces groupes sera le méme que l'année 
précédente; par conséquent, la différence entre 
le revenu et les dépenses projetés dans chaque 
catégorie constitue l'estimation des rentrées de 
l'année courante qui sont disponibles pour les 
placements. Pour les estimations trimestrielles, 
un quart des rentrées projetées dans chaque 
groupe est ensuite ajouté aux divers éléments du 
portefeuille suivant la méme répartition que lors 
de la derniére enquéte annuelle. Ensuite on 
combine ces chiffres avec les données réunies 
lors de l'enquéte trimestrielle, pour obtenir les 
estimations de ]'univers. 


La collaboration des enquétés a été excel- 
lente. Un faible nombre ont signalé que les états 
financiers de leur caisse n'étaient pas dispo- 
nibles trimestriellement. De facon générale, le 
taux de réponse a été exceptionnellement fort et 
toutes les grandes caisses, notamment 14 ayant un 
actif supérieur & $1 milliard - ont toujours 
répondu, la non-réponse se limitant aux caisses 
comparativement plus petites. Les corrections 
dues a la non-réponse sont fondées soit sur les 
déclarations trimestrielles précédentes, soit sur 
la déclaration annuelle. 


Les données de référence pour les estimations 
trimestrielles sont tirées du relevé annuel 
Régimes de pensions en fiducie, statistique 
financiére (n° 74-201 au catalogue). Chaque 
année, les estimations trimestrielles sont com- 
parées aux données de référence, et l'on révise, 
s'il y a lieu, les chiffres préliminaires publiés 
antérieurement. 


Lorsque les caisses prises en compte dans 
l'enquéte annuelle atteignent le niveau minimum 
d'actif requis pour leur permettre de faire par- 
tie de la sélection trimestrielle ($50 millions a 
l'heure actuelle), elles sont ajoutées 4 la liste 
de diffusion trimestrielle. Ce niveau minimum est 
révisé périodiquement afin de limiter le groupe 
de répondants &@ un nombre pratique tout en main- 
tenant un degré de couverture élevé pour ce qui 
est du revenu, des dépenses et de l'actif. Compa- 
rativement aux données de référence, les estima- 
tions trimestrielles de l'actif ont toujours été 
précises 4 1% prés du chiffre annuel. 


Cette publication a été rédigée sous la 
direction de Hubert Frenken, Chef, Section des 
pensions, Division du travail. Pour plus de 
renseignements sur cette publication et les 
autres données sur les régimes de retraite au 
Canada, communiquez avec la Section des pensions, 
Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, 
K1A OT6, ou téléphonez au numéro (613) 995-7165. 
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TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1980-1983 
TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l'actif des caisses de retraite, 1980-1983 


a 


Assets (book value) 1980 1981 
Eléments d'actif SS — ——————— —— —  ——  —————_. 
(valeur compt able) I II Ill IV I ul iI Iv 
° ars - @ ers ars 
Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 1,979,084 2,060 ,906 2,083,867 2,136,813 2,215,008 2,321,040 2,384,608 2,424,087 
Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 298,965 308 ,897 341,870 390 , B66 419,082 459,179 453,581 509,208 
Segregated funds of insurance compa- 
nies - Caisses séparées ou communes 
des compagnies d' assurance 774,132 835,022 897 ,439 963,407 1,004,153 1,040,429 1,075,189 1,027,795 
Bonds - Obligations 21,955,570 22,985,182 23,864,723 25,364,602 26,513,596 27,493,829 28,112,394 26,578,457 
Stocks - Actions 8,477,596 8,781,626 9,300,045 10,553,312 11,258,247 12,068 ,831 12,300,478 13,397,560 
Mortgages - Hypotheques 5,419,205 5,528,115 9,708,817 5,738,432 5,854,539 6,015,461 6,130,196 6,208,093 
Real estate and lease-backs - Biens- 
fonds et tenures & bail 469,581 499,901 528,870 562,079 608 ,010 670,715 737,917 817,036 
Miscellaneous - Divers 5,397,976 5,617,667 5,733,718 5,993,094 6,034,979 6,276,841 6,953,554 8,559,320 
TOTAL 44,772,109 = 46,617,316 = 48,459,349 = 551,702,605 53,907,614 56,346,325 58,147,917 61,521,516 
MD RS 2 eee ee eee. EE Eee 
1982 1983 
ee 
I Il Ill IV I I! I1IP IvP 


Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 2,441,179 2,517,048 2,608,551 2,591,994 2,660,118 2,716,418 2,754,079 2,744,705 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 522,069 539,727 622,933 693 ,526 731,726 774,009 793,255 817,642 


Segregated funds of insurance compa- 
nies - Caisses séparées ou communes 


des compagnies d'assurance 1,053,418 1,089 ,862 1,145,518 1,347,036 1,404,884 1,433,378 1,492,035 1,572,075 
Bonds - Obligations 29,573,603 30,497,286 31,263,625 33,178,919 35,046,352 36,359,490 37,597,490 38 , 482,283 
Stocks - Actions 13,972,136 14,363,737 14,787,346 15,860,798 16,915,837 18,031,735 19,064,434 20,220,108 
Mortgages - Hypothéques 6,360,470 6,523,491 6,637 ,669 6,483,471 6,569,792 6,633,719 6,679,160 6,836,218 


Real estate and lease-backs - Biens- 


fonds et tenures & bail 903,823 1,011,973 1,033,585 1,199,357 1,250,873 1,358,017 1,506 ,402 1,697,571 
Miscellaneous - Divers 8,779,037 9,341,705 10,175,850 10,372,558 9,986 ,B66 9,865,278 9,689,670 10,198,474 
TOTAL 63,605,735 65,884,829 68,275,077 71,727,659 74,566,448 77,172,044 79,576,525 82,569,076 


P preliminary figures. 


P nombres provisoires. 


TABLE 2. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 


10 


12 


13 


14 


2: 


Income and 
expenditures 


Income: 

Employee contribu- 
tions 

Employer contribu- 


tions 


Total 


Investment income 


Net profit on sale 
of securities 


Miscellaneous 


Total 


TOTAL INCOME 


Expenditures: 


Pension payments 
out of funds 


Cost of pensions 
purchased 


Cash withdrawals 


Administration 
costs 


Net loss on sale 
of securities 


Other expenditures 


TOTAL EXPENDITURES 


P preliminary figures. 


1980 


I 


thousands of dollars - milliers de dollars 


408,957 


1,014,702 


1,423,659 


817,322 


328,151 


92,713 


1,238,186 


2,661,845 


433,907 


14,029 


115,714 


14,963 


4,140 


3,846 


584,596 


II 


411,772 


772,774 


1,184,546 


982,555 


139,155 


8,214 


1,129,924 


2,314,470 


450,250 


41,157 


85,704 


14,142 


6,491 


13,167 


610,911 


II] 


456,731 


771,155 


1,227,886 


907 ,973 


165,164 


5,569 


1,078 , 706 


2,306,592 


451,098 


10,920 


87,559 


15,767 


6,310 


4,518 


576,172 


ae ae 


1980-1983 
1981 

IV I II 
482,704 443,793 471,888 
1,139,717. 1,078,418 892,377 
1,622,421. 1,522,211 1,364,265 
1,406 ,631 1,108,678 1,288,145 
308 ,932 188,214 210,041 
44,164 10,733 6,814 
1,759,727 1,307,625 1,505,000 
3,382,148 2,829,836 2,869,265 
496,136 522,246 511,931 
15,571 33,431 15,133 
119,316 95 ,878 103,644 
23,719 18,488 18,617 
9,502 25,980 25,377 
20,680 7,007 5,054 
684,924 703,030 679,756 


472,059 


842,166 


1,314,225 


1,190,269 


209 ,476 


5,355 


1,405,100 


2,719,325 


514,116 


31,870 


89 , 363 


18,016 


21,558 


3,495 


678,418 


IV 


600,709 


1,056,062 


1,656,771 


1,696,545 


178,210 


22,012 


1,896,767 


3,553,538 


601,590 


14,842 


138,530 


24,387 


112,576 


4,620 


896,545 


TABLEAU 2. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions, 1980-1983 


a 


LS 


1982 1983 
Revenu et dépenses 
I II Ill IV I II I1IP IvP 
— len tenens N° 
thousands of dollars - milliers de dollars > er ee a 
Revenu: 
553,634 557,391 524,813 671,317 570 ,649 558 ,668 567 ,852 641,503 Cotisations des 1 
salariés 
1,043,890 898,974 898 , 648 1,362,775 1,156,486 929,794 881,424 1,090,144 Cotisations des 2 
emp loyeurs 
1,997,524 1,456, 365 1,423,461 2,034,090 1,727,135 1,488,462 1,449,276 1,731,647 Total 3 
1,403,027 1,638,550 Igoe8 yOle 1,879,952 1,636,876 1,737,441 1,638,848 2,146,447 Revenu de place- 4 
ments 
68,056 48 ,889 101,752 189,170 193,670 283,727 186 ,647 240,971 Bénéfice net sur 5 
la vente de ti- 
tres 
9,714 47 ,880 4,900 40,119 95792 7,282 10,777 16,565 Divers 6 
1,480,797 1,735,319 1,645,664 2,109,241 1,840, 338 2,028,450 1,836,272 2,403,983 Total 7 
3,078,321 3,191,684 3,069,125 4,143,331 3,567,473 3,516,912 3,285,548 4,135,630 REVENU TOTAL 8 
Dépenses: 

610,399 631,728 597,727 706 ,859 689 ,622 696 ,097 720,711 731,691 Versements des 9 
pensions puisées 
dans la caisse 

127 ,092 24,313 31,344 40,201 33,690 38,519 28,244 35,939 Coit des pensions 10 
achetées 

121,246 109 ,066 112,030 LID SIS 122,986 137,942 127,310 131,483 Retraits en es- 11 
péces 

26,949 22,550 22,693 32,450 25,876 25,890 27,308 32,821 Frais d'adminis- 12 
tration 

116,216 107 ,607 66,504 63,838 35,965 31,271 33,088 32,861 Perte mette sur la 13 
vente de titres 

2,259 2,326 7,753 34,512 6,592 6,604 5,289 6,056 Autres dépenses 14 
1,004,161 897,590 838,051 997 ,233 914,731 936,323 941,950 970,851 TOTAL DES DEPENSES 15 


nombres provisoires. 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1974-1983 
Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions en fiducie, 1974-1983 


$ millions $ millions 
4,500 —— — 4,500 


Total income — Revenu total 


1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 
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PREMIER TRIMESTRE 1984 


A la fin du premier trimestre de 1984, la 
valeur comptable de l'actif détenu par les 
caisses de retraite en fiducie se chiffrait a 
environ $85.9 milliards, ce qui représente une 
augmentation de prés de $3 milliards par rapport 
au trimestre précédent et une hausse de $11.3 
milliards par rapport au méme trimestre en 1983. 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1975-1984 
Les estimations trimestrielles de l’actif des caisses de pension, 1975-1984 


Billions of dollars — Milliards de dollars 


Miscellaneous ‘') — Divers (1) 

Pooled funds (2) — Caisses communes (2) 
Mortgages — Hypothéques 

Stocks — Actions 


Bonds — Obligations 


1975 1976 1977 1978 1979 


Billions of dollars — Milliards de dollars 
~s OO 


—=-60 


1980 


(1) Includes real estate and lease-backs. — Inclus les biens-fonds et tenures a bail. 
(2) Includes mutual and segregated funds. — Inclus les fonds mutuels et caisses séparées. 


August 1984 
5-4202-505 


Aodt 1984 
5-4202-505 


This estimate is based on preliminary 
data obtained from a survey of trusteed 
pension funds with assets in excess of $50 
million, supplemented with estimates for the 
smaller funds as projected from the results 
of the latest annual census of all funds. It 
must be remembered that these preliminary 
data may meet with some revisions at a later 
date. 


The $85.9 billion included $1.7 billion 
invested by trusteed pension fund managers 
in segregated funds of insurance companies 
as part of their total portfolios. Insurance 
companies in Canada hold an estimated $21 
billion in reserves under a variety of con- 
tracts, to provide future benefits to cur- 
rently active pension plan members. The $1.7 
billion is the split-funded portion of 
trusteed pension funds, held by insurance 
companies. It is estimated that at the end 
of 1983 there was more than $100 billion in 
accumulated reserves in Canada, under a 
variety of funding arrangements, to provide 
future benefits for the members of the 
16,000 employer sponsored pension plans in 
force. Approximately 80% of this total was 
held in trusteed pension funds. 


Aggregate income for the first quarter of 
1984 amounted to $3.7 billion. Nearly 47% of 
this total was made up of investment income 
alone and another 6% was realized through 
profits on sales of securities. Virtually 
all of the balance consisted of contribu- 
tions by both employees and employers. Out 
of this income of $3.7 billion, expenditures 
of $1,034 million were met, leaving a net 
cash flow of almost $2.7 billion. 


Much recent public debate has centered on 
the advantages of real estate as an invest- 
ment medium for pension funds. An examina- 
tion of the $11.3 billion or 15% increase in 
the book value of assets of trusteed pension 
funds, from the end of the first quarter of 
1983 to March 31, 1984, reveals that direct 
investments in real estate increased more 
rapidly than investments in any other vehi- 
cle. 


Total bond holdings, even though at 46.4% 
of total assets they continued to represent 
the most prevalent investment medium, in- 
creased by just 13.6% over the 12-month 
period. It must be remembered that much of 
this increase is due to additional acquisi- 
tions of bonds by public sector pension 
funds that are by regulation required to 
invest in bonds, sometimes exclusively. 
Equity investments reached an all-time high 
of 24.8% of total assets by increasing at a 
rate of 25.7% from March 31, 198% to March 
31, 1984. However, direct real estate 
investment, though at $1.8 billion represen- 
ting still only little more than 2% of total 


Ces estimations sont basées sur des données 
provisoires obtenues lors d'une enquéte sur les 
caisses de retraite en fiducie dont l'actif 
dépasse $50 millions, ainsi que sur des estima- 
tions des caisses moins importantes calculées par 
projection des résultats du dernier recensement 
annuel de toutes les caisses. On doit se souvenir 
que ces données provisoires pourront étre révi- 
sées plus tard. 


Les $85.9 milliards incluaient $1.7 milliard 
investi par les gestionnaires des caisses de 
pensions en fiducie dans les caisses séparées des 
compagnies d'assurance et faisant partie de leur 
portefeuille total. Les compagnies d'assurance du 
Canada détiennent environ $21 milliards (esti- 
mation) de réserves dans une variété de contrats, 
pour étre en mesure de payer des prestations 
futures aux cotisants actuels de leurs régimes de 
pensions. Le $1.7 milliard représente la partie 
de fonds partagés des caisses de retraite en 
fiducie détenue par les compagnies d'assurance. 
On estime qu'a la fin de 1983 il y avait plus de 
$100 milliards de réserves accumulées au Canada, 
en vertu d'une grande variété de plans de finan- 
cement, pour fournir des prestations futures aux 
cotisants des 16,000 régimes de retraite en 
vigueur. Environ 80% de ce total était placé dans 
des caisses de retraite en fiducie. 


Le revenu total du premier trimestre de 1984 
s'élevait & $3.7 milliards. Prés de 47% de ce 
total étaient constitués des seuls revenus de 
placements et 6% étaient fournis par les profits 
provenant des ventes de valeurs. Pratiquement 
tout le reste était constitué des cotisations des 
employés et des employeurs. Ces recettes de $3.7 
milliards ont servi &a payer des dépenses de 
$1,034 millions, ce qui laissait des entrées 
nettes de prés de $2.7 milliards. 


Les avantages des investissements dans les 
biens immobiliers pour les caisses de retraite 
ont soulevé beaucoup de controverses et un vif 
intérét récemment. L'analyse de 1'accroissement 
de $11.3 milliards ou de 15% de la valeur compta- 
ble de l'actif des caisses de retraite en fiducie 
entre les 31 mars 1983 et 1984 montre que les 
investissements directs dans les biens immobi- 
liers ont augmenté beaucoup plus rapidement que 
tous les autres types de placement. 


Les avoirs détenus en obligations, qui avec 
46.4% de l'actif total représente toujours le 
type d'investissement le plus important, ont 
augmenté de 13.6% depuis l'an dernier. Il est 
nécessaire de rappeler qu'une forte proportion de 
cet accroissement origine d'acquisitions addi- 
tionnelles d'obligations par les caisses de 
retraite du secteur public qui sont tenus par 
réglement d'investir en obligations et parfois 
exclusivement. Les placements en actions, qui ont 
atteint un sommet de tous les temps de 24.8% de 
l'actif total, se sont accrus au rythme de 25.7% 
entre la fin du premier trimestre de 1983 et le 
31. mars 1984. Néanmoins, les investissements 
directs en biens immobiliers, bien qu'il ne 


assets, increased by 41.5% during that time 
period. 


These large increases in bonds, stocks 
and real estate were at the expense of some 
of the other investment vehicles. Invest- 
ments in mortgages increased at a rate of 
only 3.2% and those assets classified as 
miscellaneous, largely made up of short-term 
securities and some receivables, increased 
by just 9.1% over the 12-month period. 


Scope and Description of Survey 


The quarterly estimates of trusteed pen- 
sion funds are currently based on a survey 
of those funds having assets of $50 million 
or more. The survey of the first quarter of 
1984 covered just 198 funds out of a total 
of some 3,600. While these 198 represented 
only 5.5% of all funds, they nevertheless 
accounted for most of the portfolio holdings 
with the book value of assets amounting to 
$72.2 billion compared with nearly $85.9 
billion for the entire universe. In other 
words, 84% of the assets of all trusteed 
pension funds were held by these 198 funds. 


With this heavy concentration in a small 
segment of the total universe it is possible 
to limit the survey to a small group of re- 
spondents and yet provide an adequate data 
base for developing reliable universe esti- 
mates. The survey is therefore limited to a 
manageable group so that data can be col- 
lected, processed and analysed within very 
tight time constraints. Two weeks after the 
close of each quarter questionnaires are 
mailed out. Collection, editing and tabula- 
tion generally takes about nine weeks. 


Universe estimates are developed by using 
the survey results as the base, supplemented 
with estimates for the funds not surveyed. 
These estimates reflect the widely divergent 
investment pattern of the small funds whose 
portfolios are valued at under $50 million. 
Whereas assets in the larger funds are dis- 
tributed among stocks, bonds, mortgages, 
etc., the small funds tend to be more heav- 
ily invested in pooled pension funds in a 
proportion closely related to size, the 
smaller the fund the higher the proportion 
in pooled funds. Those whose holdings are 
their portfolio in pooled funds; those with 
holdings averaging around $3 million have 
41% in pooled funds; and for those with 
assets between $5 and $25 million the pro- 
portion drops to 14%. 


représente que $1.8 milliard, soit un peu plus de 
% de l'actif total, ont augmenté de 41.5% au 
cours de cette période. 


Ces fortes augmentations en obligations, en 
actions et en biens immobiliers ce sont produites 
au détriment des autres types d'investissement. 
Les placements en hypothéques n'ont augmenté que 
de 3.2% et les avoirs regroupés dans "Divers" qui 
se composent principalement de titres & court 
terme et de comptes a recevolr, ont augmenté de 
9.1% seulement durant cette période de 12 mois. 


Portée et méthodologie de l'enquéte 


Les estimations trimestrielles des caisses de 
retraite en fiducie sont actuellement fondées sur 
une enquéte réalisée auprés des caisses dont 
l'actif atteint au moins $50 millions. L'enquéte 
du premier trimestre de 1984 visait 198 caisses 
sur un total de quelque 3,600. Bien que celles-ci 
n'aient représenté que 5.5% du nombre total, 
elles détenaient néanmoins la plus grande partie 
du portefeuille global, soit un actif en valeur 
comptable de $72.2 milliards contre prés de $85.9 
milliards pour l'ensemble de l'univers. Autrement 
dit, les 198 caisses détenaient 84% de l'actif de 
toutes les caisses de retraite en fiducie. 


En raison de cette forte concentration dans un 
petit segment de l'univers, il est possible de 
limiter l'enquéte & un échantillon restreint, 
tout en constituant une base de données suffi- 
sante pour établir des estimations fiables pour 
l'ensemble de l'univers. Ainsi, l'enquéte se 
limite & un groupe permettant la collecte, le 
traitement et l'analyse des données dans de trés 
courts délais. Effectivement, deux semaines aprés 
la fin de chaque trimestre, les questionnaires 
sont expédiés par la poste; la collecte, le con- 
tréle et le traitement prennent généralement neuf 
semaines. 


Pour établir les estimations pour l'univers, 
on utilise les résultats de l'enquéte, auxquels 
on ajoute certaines estimations pour les caisses 
non recensées. Ces estimations tiennent compte de 
divergences considérables dans les politiques de 
placement des petites caisses dont le porte- 
feuille vaut moins de $50 millions. Alors que 
l'actif des grandes caisses est réparti en 
actions, obligations, hypothéques, etc., les 
petites caisses tendent & investir davantage dans 
les calsses communes dans une proportion étroite- 
ment proportionnelle a leur taille; plus la 
caisse est petite, plus forte est la proportion 
de ses avoirs dans des caisses communes. Celles 
dont l'avoir total est de moins de $1 million ont 
54% de leur portefeuille dans des caisses com- 
munes; celles dont l'avoir moyen se situe autour 
de $3 millions ont 41% de leur avoir dans des 
Ccaisses communes; pour celles dont l'actif se 
situe entre $5 et $25 millions, la proportion 
tombe a4 14%. 


Data for these smaller groups cannot be 
obtained via a survey since few, if any, 
maintain quarterly records. Consequently, 
for quarterly estimates the smaller funds 
are divided into five size groups by value 
of assets held, as shown in the last annual 
survey, namely: under $100,000; $100,000- 
$999,999; $1 million - $5 million; $5 mil- 
lion - $25 million and $25 million - $50 
million. It 1s assumed that the growth rate 
for each of these size groups will be the 
same as in the previous year and therefore 
the difference between the projected income 
and expenditures in each category is taken 
to be the estimated current year cash flow 
available for investment. For the quarterly 
estimates one fourth of the projected cash 
flow in each size group is then added to the 
portfolio components in the same ratio as 
recorded in the last annual survey. These 
figures are then combined with the data 
compiled through the quarterly survey to 
produce the universe estimates. 


Co-operation in this survey has been very 
good indeed. A few respondents reported that 
management statements for their funds were 
not available on a quarterly basis. Gener- 
ally speaking, the response rate has been 
exceptionally high and certainly all of the 
large funds, these include 14 with assets of 
over $1 billion - consistently reply, with 
the non-response limited to the compar- 
atively smaller funds. Adjustments for the 
non-response are based either on previous 
quarterly returns or on the annual report. 


The benchmark for the quarterly estimates 
is the annual survey Trusteed Pension Plans, 
Financial Statistics (Catalogue 74-201). 
Each year the quarterly estimates are com- 
pared with the benchmark and revisions to 
the preliminary figures previously published 
are made where necessary. 


When funds, as recorded in the annual 
survey, reach the minimum level for inclu- 
sion in the quarterly selection (presently 
$50 million), they are added to the quarter- 
ly mailing list. This minimum level is re- 
viewed periodically to limit the number of 
respondents to a manageable group and yet 
keep the level of coverage in terms of 
income, expenditures and assets high. When 
compared with the benchmark, the quarterly 
estimates of assets have consistently been 
accurate to within 1% of the annual figure. 


This publication was prepared under the 
direction of Hubert Frenken, Chief, Pensions 
Section, Labour Division. For further infor- 
mation on this publication and other data on 
pension plans in Canada, contact’ the 
Pensions Section, Labour Division, Statis- 
tics Canada, Ottawa, K1A OT6, or telephone 
(613) 990-9900. 


Il est impossible d'obtenir des données pour 
ces petits groupes par le moyen d'une enquéte, vu 
que trés peu de ces caisses ont des dossiers tri- 
mestriels. Par conséquent, pour les estimations 
trimestrielles, les petites caisses sont divisées 
en cinq groupes en fonction de la valeur de 
l'actif qu'elles détenaient lors de la derniére 
enquéte annuelle, & savoir: moins de $100,000; 
$100 ,000-$999,999; $1 million - $5 millions; et 
$5 millions - $25 millions et $25 millions - $50 
millions. On suppose que le taux de croissance de 
chacun de ces groupes sera le méme que l'année 
précédente; par conséquent, la différence entre 
le revenu et les dépenses projetés dans chaque 
catégorie constitue l'estimation des rentrées de 
l'année courante qui sont disponibles pour les 
placements. Pour les estimations trimestrielles, 
un quart des rentrées projetées dans chaque 
groupe est ensuite ajouté aux divers éléments du 
portefeuille suivant la méme répartition que lors 
de la derniére enquéte annuelle. Ensuite on 
combine ces chiffres avec les données réunies 
lors de l'enquéte trimestrielle, pour obtenir les 
estimations de l'univers. 


La collaboration des enquétés a été excel- 
lente. Un faible nombre ont signalé que les états 
financiers de leur caisse n'étaient pas dispo- 
nibles trimestriellement. De fagon générale, le 
taux de réponse a été exceptionnellement fort et 
toutes les grandes caisses, notamment 14 ayant un 
actif supérieur & $1 milliard - ont toujours 
répondu, la non-réponse se limitant aux caisses 
comparativement plus petites. Les corrections 
dues & la non-réponse sont fondées soit sur les 
déclarations trimestrielles précédentes, soit sur 
la déclaration annuelle. 


Les données de référence pour les estimations 
trimestrielles sont tirées du relevé annuel 
Régimes de pensions en fiducie, statistique 
financiére (n° 74-201 au catalogue). Chaque 
année, les estimations trimestrielles sont com- 
parées aux données de référence, et l'on révise, 
s'il y a lieu, les chiffres préliminaires publiés 
antérieurement. 


Lorsque les caisses prises en compte dans 
l'enquéte annuelle atteignent le niveau minimum 
d'actif requis pour leur permettre de faire par- 
tie de la sélection trimestrielle ($50 millions a 
l'heure actuelle), elles sont ajoutées &4 la liste 
de diffusion trimestrielle. Ce niveau minimum est 
révisé périodiquement afin de limiter le groupe 
de répondants & un nombre pratique tout en main- 
tenant un degré de couverture élevé pour ce qui 
est du revenu, des dépenses et de l'actif. Compa- 
rativement aux données de référence, les estima- 
tions trimestrielles de l'actif ont toujours été 


> 


précises 4 1% prés du chiffre annuel. 


Cette publication a été rédigée sous la 
direction de Hubert Frenken, Chef, Section des 
pensions, Division du travail. Pour plus de 
renseignements sur cette publication et les 
autres données sur les régimes de retraite au 
Canada, communiquez avec la Section des pensions, 


Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, © 


K1A OT6, ou téléphonez au numéro (613) 990-9900. 
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TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1981-1984 


TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l'actif des caisses de retraite, 1981-1984 


—————— 


Assets (book value) 1981 


1982 

Eléments d'actif LS SS Se ees 
(valeur comptable) I II Ill IV I Il Il Vv 
<= is oO ars - milliers jollars 
Pooled funds - Placements dans des 

caisses communes 2,215,008 2,321,040 2,384,608 2,424,047 2,441,179 2,517,048 2,608,551 2,591,994 
Mutual and investment funds - Caisses 

mutuelles et de placement 419 ,082 459,179 453,581 509,208 522,069 539,727 622,933 693,526 
Segregated funds of insurance compa- 

nies - Caisses séparées ou communes 

des compagnies d' assurance 1,004,153 1,040,429 1,075,189 1,027,795 1,053,418 1,089 ,862 1,145,518 1,347 ,036 
Bonds ~ Obligations 26,513,596 27,493 ,829 28,112,394 28,578,457 29,573,603 30,497,286 31,263,625 33,178,919 
Stocks - Actions 11,258,247 12,068,831 12,300,478 13,397,560 13,972,136 14,363,737 14,787,346 15,860,798 
Mortgages - Hypothéques 5,854,539 6,015,461 6,130,196 6,208,093 6,360,470 6,523,491 6,637,669 6,483,471 
Real estate and lease-backs - Biens- 

fonds et tenures & bail 608 ,010 670,715 737,917 817 ,036 903,823 1,011,973 1,033,585 1,199,357 
Miscellaneous - Divers 6,034,979 6,276 ,B41 6,953,554 8,559,320 8,779 ,037 9,341,705 10,175,850 10,372,558 
TOTAL 53,907,614 56,546,325 58,147,917 61,521,516 63,605,735 65,884 ,829 68,275,077 71,727,659 

1983 1984 
1 Il Ill Ive 1p II Ill IV 

Pooled funds - Placements dans des 

caisses communes 2,660,118 2,716,418 2,754,079 2,802,494 2,899 ,966 
Mutual and investment funds - Caisses 

mutuelles et de placement 731,726 774 ,009 793,255 827,698 777,176 
Segregated funds of insurance compa- 

nies - Caisses séparées ou communes 

des compagnies d'‘assurance 1,404 ,884 1,433,378 1,492,035 1,579,417 1,675,992 
Bonds - Obligations 35,046 ,352 36,359,490 37,597 ,490 38,616,258 39,815,781 
Stocks - Actions 16,915,837 18,031,735 19,064 ,434 20,300,915 21,268,536 
Mortgages - Hypothéques 6,569,792 6,633,719 6,679,160 6,852,205 6,782,885 
Real estate and lease-backs - Biens- 

fonds et tenures & bail 1,250,873 1,358,017 1,506 ,402 1,697 ,936 1,769,991 
Miscellaneous - Divers 9,986 , 866 9,865,278 9,689,670 10,254,828 10,891,232 
TOTAL 74,566,448 77,172,044 79,576,525 82,931,751 85,881,559 


revi igures. 


T nombres rectafiés. 
P preliminary figures. 
P nombres provisoires. 


TABLE 2. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1981-1984 


No. 


10 


i 


12 


1 


14 


15 


Income and 
expenditures 


Income: 

Employee contribu- 
tions 

Employer contribu- 


tions 


Total 


Investment income 


Net profit on sale 
of securities 


Misce] laneous 


Total 


TOTAL INCOME 


Expenditures: 


Pension payments 
out of funds 


Cost of pensions 
purchased 


Cash withdrawals 


Administration 
costs 


Net loss on sale 
of securities 


Other expenditures 


TOTAL EXPENDITURES 


1981 1982 
I II Ill IV I II III IV 
thousands of dollars - milliers de dollars 
443,793 471 ,888 472,059 600 , 709 553,634 557,391 524,813 (Si dh sea WP 
1,078,418 8925577 842 ,166 1,056,062 1,043,890 898,974 898 ,648 1,362,773 
15o22 5200 1,364,265 1,314,225 1,656,771 1,597,524 1,456,365 1,423,461 2,034,090 
1,108,678 1,288,145 1,190,269 1,696,545 1,403,027 1,638,550 1,559,072 1,879,952 
188,214 210,041 209,476 178,210 68 ,056 48 ,889 101,752 189,170 
10,733 6,814 DoDD 22,02. STE: 47 ,880 4,900 40,119 
1,307,625 1,505,000 1,405,100 1,896,767 1,480,797 UarebencaAk) 1,645,664 2,109,241 
2,829 ,836 2,869,265 WA b yas) 3,553,538 3,078, 321 3,191,684 3,069,125 4,143,331 
522,246 Stood 514,116 601,590 610,399 631,728 D9) shen 706,859 
33,431 15,155 31,870 14,842 127 ,092 24,313 31,344 40,201 
95,878 103,644 89 ,363 138,530 121,246 109 ,066 112,030 M5 75 
18,488 18,617 18,016 24,387 26,949 22,550 225695 32,450 
25,980 7 oo | 21,558 112,576 116,216 107 ,607 66,504 63,838 
7,007 5,054 Dya95 4,620 Zgeoe) 2,326 1, 12> 6 We 
703,030 679,756 678,418 896,545 1,004,161 897,590 838,051 997 , 233 


P preliminary figures. 


TABLEAU 2. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions, 1981-1984 


— 


1983 1984 
eee 
I II III IvP Ip 
sands of dollars - milliers ollars 
570,649 558,668 567,852 641,503 589 ,028 
1,156,486 929,794 881,424 1,090,144 1,157,868 
1,727,135 1,488 ,462 1,449,276 1,731,647 1,746,896 
1,636,876 1,737,441 1,638,848 2,146,447 1,735,259 
193,670 283,727 186 ,647 240,971 202,358 
9,792 7,282 10,777 16,565 22,195 
1,840, 338 2,028,450 1,836,272 2,403,983 1,960,410 
3,567,473 3,516,912 3,285,548 4,135,630 3,707, 306 
689,622 696 ,097 720,711 731,691 778,675 
33,690 38,519 28,244 25959 38,733 
122,986 137,942 127,310 131,483 136,934 
25,876 25,890 27,308 32,821 27 ,968 
35,965 31,204 33,088 32,861 44,118 
6,592 6,604 5,289 6,056 7,146 
914,731 936,323 941,950 970,851 1,033,574 


II 


III 


IV 


Revenu et dépenses 


Revenu: 


Cotisations des 
salariés 


Cotisations des 
emp loyeurs 


Total 


Revenu de place- 
ments 


Bénéfice net sur 
la vente de ti- 
tres 


Divers 


Total 


REVENU TOTAL 


Dépenses: 


Versements des 
pensions puisées 
dans la caisse 


CoGt des pensions 
achetées 


Retraits en es- 
péces 


Frais d'adminis- 
tration 


Perte nette sur la 
vente de titres 


Autres dépenses 


TOTAL DES DEPENSES 


NO 


12 


14 


15 


* 
PB nombres provisoires, 
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The book value of assets held in trust- 
eed pension funds was estimated to be nearly 
$88.3 billion at the end of the second 
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over the assets of the previous quarter and 
$11.1 billion more than the amount held one 
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DEUXIFME TRIMESTRE 1984 


A la fin du deuxiaéme trimestre de 1984, la 
valeur comptable de l'actif détenu par les 
caisses de retraite en fiducie se chiffrait A 
prés de $88.3 milliards, ce qui représente une 
augmentation de $2.5 milliards par rapport au 
trimestre précédent et une hausse de 11.1 
milliards par rapport au méme trimestre en 1983. 
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This current report includes revised data 
for the third and fourth quarters of 1983 
and the first quarter of 1984. At the end of 
1983 the revised asset total amounted to 
$83.4 billion, $11.6 billion more than at 
the end of 1982. 


The $83.4 billion included $1.6 billion 
invested by trusteed pension fund managers 
in segregated funds of insurance companies 
as part of their total portfolios. Insurance 
companies in Canada hold an estimated $21 
billion in reserves under a variety of con- 
tracts, to provide future benefits to cur- 
rently active pension plan members. The $1.6 
billion is the split-funded portion’ of 
trusteed pension funds, held by insurance 
companies. It is estimated that at the end 
of 1983 there was more than $100 billion in 
accumulated reserves in Canada, under a 
variety of funding arrangements, to provide 
future benefits for the members of the 
16,000 employer sponsored pension plans in 
force. Approximately 80% of this total was 
held in trusteed pension funds. 


Aggregate income for the second quarter 
of 1984 amounted to $3.6 billion. Nearly 51% 
of this total was made up of investment 
income alone and another 5% was realized 
through profits on sales of securities. 
Virtually all of the balance consisted of 
contributions by both employees and employ- 
ers. Out of this income of $3.6 billion, 
expenditures of $1,048 million were met, 
leaving a net cash flow of almost $2.6 bil- 
lion. Nearly 80% of these expenditures were 
pension payments to retired workers, 11% 
were in the form of lump sum cash with- 
drawals on death, separation or plan termin- 
ation and another 3% was used to purchase 
annuities from insurance companies. 


The investment patterns observed in these 
funds in 1983 and in the first quarter of 
1984, continued to be evident in this quar- 
ter. The proportion invested in _ bonds, 
though still heavily influenced by those 
public sector funds that have a mandatory 
high percentage of bond holdings, dropped 
0.3% to 46% of total assets. Equity and 
mortgage investments also declined slightly, 
as a proportion of total assets, to 25.8% 
and 7.4% respectively. That portion classi- 
fied as miscellaneous, largely made up of 
cash, deposits in chartered banks, commer- 
cial paper, treasury bills, other short-term 
investments and some accruals and receiv- 
ables, increased by one half per cent to 
12.5% of total assets. 


Using the net changes in the asset hold- 
ings from the first to the second quarter of 
1984, ignoring the effects of adjustments 


Les données révisées pour les troisiéme et 
quatriéme trimestres de 1983 et le _ premier 
trimestre de 1984 sont présentées ici. A la fin 
de 1983, le total révisé de l'actif atteianait 
$83.4 milliards, $11.6 milliards de plus au'a la 
fin de 1982. 


Les $83.4 milliards incluaient $1.6 milliard 
investi par les gqestionnaires des caisses de pen- 
sions en fiducie dans les caisses séparées des 
compagnies d'assurance et faisant partie de leur 
portefeuille total. Les compaqnies d'assurance du 
Canada détiennent environ $21 milliards (esti- 
mation) de réserves dans une variété de contrats, 
pour étre en mesure de payer des prestations 
futures aux cotisants actuels de leurs régimes de 
pensions. Le $1.6 milliard représente la partie 
de fonds partagés des caisses de retraite en fi- 
ducie détenue par les compagnies d'assurance. On 
estime qu'a la fin de 1983 il y avait plus de 
$100 milliards de réserves accumulées au Canada, 
en vertu d'une grande variété de plans de finan- 
cement, pour fournir des prestations futures aux 
cotisants des 16,000 réaimes de retraite en vi- 
queur. Environ 80% de ce total était placé dans 
des caisses de retraite en fiducie. 


Le revenu total du deuxiéme trimestre de 1984 
s'élevait A $3.6 milliards. Prés de 51% de ce 
total était constitué des seuJs revenus de 
placements et 5% étaient fournis par les profits 
provenant des ventes de valeurs. Pratiquement 
tout le reste était constitué des cotisations des 
employés et des employeurs. Ces recettes de $3.6 
milliards ont servi & payer des dépenses de 
$1,048 millions, ce qui laissait des entrées 
nettes de prés de $2.6 milliards. Prés de 80% de 
ces dépenses étaient constituées de paiements de 
pensions aux travailleurs & la retraite, 11% de 
ces paiements ont été effectués sous la forme de 
paiements qlobaux pour cause de décés, de licen- 
ciements et de retraits du réqime, et on a consa- 
cré environ 3% de ces dépenses @ l'achat de 
rentes de compagnies d'assurance. 


Au cours de ce trimestre, les placements des 
caisses de pensions en fiducie ont poursuivi la 
tendance observée en 1983 et au cours du premier 
trimestre de 1984. Bien qu'elle soit encore for- 
tement influencée par les caisses du secteur 
public ot le pourcentage d'obliaations est obli- 
gatoirement élevé, la proportion des fonds inves- 
tis dans des obligations a accusé une nouvelle 
chute de 0.3% pour se fixer &@ 46% de l'actif 
total. Les avoirs sous forme d'actions et d'hypo- 
théques en proportion de l'actif total ont léaqé- 
rement diminué aussi, passant A 25.8% et 7.4% 
respectivement. La partie de l'actif classée sous 
la rubrigue "divers", qui se compose en qrande 
partie de l'encaisse, de dépéts dans les hanaues 
a charte, d'effets commerciaux, de bons du 
Trésor, d'autres placements a& court’ terme, 
d'effets & recevoir et de l'actif couru, a auaq- 
menté d'un demi pour cent jusqu'a 12.5% de 
Macc Tesco. 


Si l'on prend en considération la variation 
nette de l'actif entre les premier et deuxiéme 
trimestres de 1984, si l'on fait abstraction des 


= 


ee ee 


for unrealized gains or losses made to the 
book value of these assets by fund managers, 
and assuming that the effects of new acqui- 
sitions of securities using funds generated 
by liquidations are minimal, some observa- 
tions can be made as to how the $2.6 billion 
in new money was invested. More than 30% of 
this new capital was allocated to miscell- 
aneous short-term holdings. Bonds and equi- 
ties attracted nearly 37% and 22% respec- 
tively and real estate more than 4%. 


Scope and Description of Survey 


The quarterly estimates of trusteed pen- 
sion funds are currently based on a survey 
of those funds having assets of $50 million 
or more. The survey of the second quarter of 
1984 covered just 210 funds out of a total 
of some 3,600. While these 210 represented 
only 5.8% of all funds, they nevertheless 
accounted for most of the portfolio holdings 
with the book value of assets amounting to 
$75.7 billion compared with nearly $88.3 
billion for the entire universe. In other 
words, 85% of the assets of all trusteed 
pension funds were held by these 210 funds. 


With this heavy concentration in a small 
segment of the total universe it is possible 
to limit the survey to a small group of re- 
spondents and yet provide an adequate data 
base for developing reliable universe esti- 
mates. The survey is therefore limited to a 
manageable group so that data can be col- 
lected, processed and analysed within very 
tight time constraints. Two weeks after the 
close of each quarter questionnaires are 
mailed out. Collection, editing and tabula- 
tion generally takes about nine weeks. 


Universe estimates are developed by using 
the survey results as the base, supplemented 
with estimates for the funds not surveyed, 
These estimates reflect the widely divergent 
investment pattern of the small funds whose 
portfolios are valued at under $50 million. 


Pa ca 


Whereas assets in the larger funds are dis- 


tributed among stocks, bonds, mortgages, 
etc., the small funds tend to be more heav- 

ily invested in pooled pension funds in a 
proportion closely related to size, the 
smaller the fund the higher the proportion 
in pooled funds. Those whose holdings are 
under $1 million in aggregate have 54% of 
their portfolio in pooled funds; those with 
holdings averaging around $3 million have 
41% in pooled funds; and for those with 
assets between $5 and $25 million the pro- 
portion drops to 15%. 


effets des corrections apportées par les gestion- 
naires de caisses & la valeur comptable de 
l'actif pour tenir compte des gains non réalisés 
ou des pertes non subies et s1 l'on suppose mini- 
mes les effets des nouvelles acquisitions de 
titres par utilisation de fonds provenant de 
liquidation, on peut formuler certaines observa- 
tions sur la fagon dont les rentrées nettes de 
$2.6 milliards ont été placées. Plus de 30% de ce 
nouveau capital a fait l'objet de divers place- 
ments @ court terme. Les obligations et les 
actions interviennent pour pres de 37% et 22% 
respectivement et les biens-fonds pour plus de 
4%. 


Portée et méthodologie de l'enquéte 


Les estimations trimestrielles des caisses de 
retraite en fiducie sont actuellement fondées sur 
une enquéte réalisée auprés des caisses dont 
l'actif atteint au moins $50 millions. L' enquéte 
du deuxiéme trimestre de 1984 visait 210 caisses 
sur un total de quelques 3,600. Bien que cel les- 
ci n'aient représenté que 5.8% du nombre total, 
elles détenaient néanmoins la plus grande partie 
du portefeuille global, soit un actif en valeur 
comptable de $75.7 milliards contre prés de $88.3 
milliards pour l'ensemble de l'univers. Autrement 
dit, les 210 caisses détenaient 85% de l'actif de 
toutes les caisses de retraite en fiducie. 


En raison de cette forte concentration dans un 
petit segment de l'univers, il est possible de 
limiter l'enquéte & un échantillon restreint, 
tout en constituant une base de données suffi- 
sante pour établir des estimations fiables pour 
l'ensemble de l'univers. Ainsi, l'enquéte se 
limite & un groupe permettant la collecte, le 
traitement et l'analyse des données dans de trés 
courts délais. Effectivement, deux semaines aprés 
la fin de chaque trimestre, les questionnaires 
sont expédiés par la poste; la collecte, le con- 
tréle et le traitement prennent généralement neuf 
semaines. 


Pour établir les estimations pour l'unavers, 
on utilise les résultats de l'enquéte, auxquels 
on ajoute certaines estimations pour les caisses 
non recensées. Ces estimations tiennent compte de 
divergences considérables dans les politiques de 
placement des petites caisses dont le porte- 
feuille vaut moins de $50 millions. Alors que 
l'actif des grandes caisses est réparti en 
actions, obligations, hypothéques, etc., les 
petites caisses tendent @ investir davantage dans 
les caisses communes dans une proportion étroite- 
ment proportionnelle &4 leur taille; plus la 
caisse est petite, plus forte est la proportion 
de ses avoirs dans des caisses communes. Cel les 
dont l'avoir total est de moins de $1 million ont 
54% de leur portefeuille dans des caisses con- 
munes; celles dont l'avoir moyen se situe autour 
de $3 millions ont 41% de leur avoir dans des 
caisses communes; pour celles dont l'actif se 
situe entre $5 et $25 millions, la proportion 
tombe 4 15%. 


Data for these smaller groups cannot be 
obtained via a survey since few, if any, 
maintain quarterly records. Consequently, 
for quarterly estimates the smaller funds 
are divided into five size groups by value 
of assets held, as shown in the last annual 
survey, namely: under $100,000; $100,000- 
$999,999; $1 million - $5 million; $5 mil- 
lion - $25 million and $25 million - $50 
million. It is assumed that the growth rate 
for each of these size groups will be the 
same aS in the previous year and therefore 
the difference between the projected income 
and expenditures in each category is taken 
to be the estimated current year cash flow 
available for investment. For the quarterly 
estimates one fourth of the projected cash 
flow in each size group is then added to the 
portfolio components in the same ratio as 
recorded in the last annual survey. These 
figures are then combined with the data 
compiled through the quarterly survey to 
produce the universe estimates. 


Co-operation in this survey has been very 
good indeed. A few respondents reported that 
management statements for their funds were 
not available on a quarterly basis. Gener- 
ally speaking, the response rate has been 
exceptionally high and certainly all of the 
large funds, these include 14 with assets of 
over $1 billion - consistently reply, with 
the non-response limited to the compar- 
atively smaller funds. Adjustments for the 
non-response are based either on previous 
quarterly returns or on the annual report. 


The benchmark for the quarterly estimates 
is the annual survey Trusteed Pension Plans, 
Financial Statistics (Catalogue 74-201). 
Each year the quarterly estimates are com- 
pared with the benchmark and revisions to 
the preliminary figures previously published 
are made where necessary. 


When funds, as recorded in the annual 
survey, reach the minimum level for inclu- 
sion in the quarterly selection (presently 
$50 million), they are added to the quarter- 
ly mailing list. This minimum level is re- 
viewed periodically to limit the number of 
respondents to a manageable group and yet 
keep the level of coverage in terms of 
income, expenditures and assets high. When 
compared with the benchmark, the quarterly 
estimates of assets have consistently been 
accurate to within 1% of the annual figure. 


This publication was prepared under the 
direction of Hubert Frenken, Chief, Pensions 
Section, Labour Division. For further infor- 
mation on this publication and other data on 
pension plans in Canada, contact’ the 
Pensions Section, Labour Division, Statis- 
tics Canada, Ottawa, K1A OT6, or telephone 
(613) 990-9900. 


Il est impossible d'obtenir des données pour 
ces petits groupes par le moyen d'une enquéte, vu 
que trés peu de ces caisses ont des dossiers tri- 
mestriels. Par conséquent, pour les estimations 
trimestrielles, les petites caisses sont divisées 
en cinq groupes en fonction de la valeur de 
l'actif qu'elles détenaient lors de la derniére 
enquéte annuelle, & savoir: moins de $100,000; 
$100 ,000-$999,999; $1 million - $5 millions; et 
$5 millions - $25 millions et $25 millions - $50 
millions. On suppose que le taux de croissance de 
chacun de ces groupes sera le méme que l'année 
précédente; par conséquent, la différence entre 
le revenu et les dépenses projetés dans chaque 
catégorie constitue l'estimation des rentrées de 
l'année courante qui sont disponibles pour les 
placements. Pour les estimations trimestrielles, 
un quart des rentrées projetées dans chaque 
groupe est ensuite ajouté aux divers éléments du 
portefeuille suivant la méme répartition que lors 
de la derniére enquéte annuelle. Ensuite on 
combine ces chiffres avec les données réunies 
lors de l'enquéte trimestrielle, pour obtenir les 
estimations de l'univers. 


La collaboration des enquétés a été excel- 
lente. Un faible nombre ont signalé que les états 
financiers de leur caisse n'étaient pas dispo- 
nibles trimestriellement. De facgon générale, le 
taux de réponse a été exceptionnellement fort et 
toutes les grandes caisses, notamment 14 ayant un 
actif supérieur & $1 milliard - ont toujours 
répondu, la non-réponse se limitant aux caisses 
comparativement plus petites. Les corrections 
dues a la non-réponse sont fondées soit sur les 
déclarations trimestrielles précédentes, soit sur 
la déclaration annuelle. 


Les données de référence pour les estimations 
trimestrielles sont tirées du relevé annuel 
Régimes de pensions en fiducie, statistique 
financiére (n° 74-201 au catalogue). Chaque 
année, les estimations trimestrielles sont com- 
parées aux données de référence, et l'on révise, 
s'il y a lieu, les chiffres préliminaires publiés 
antérieurement. 


Lorsque les caisses prises en compte dans 
l'enquéte annuelle atteignent le niveau minimum 
d'actif requis pour leur permettre de faire par- 
tie de la sélection trimestrielle ($50 millions a 
l'heure actuelle), elles sont ajoutées 4 la liste 
de diffusion trimestrielle. Ce niveau minimum est 
révisé périodiquement afin de limiter le groupe 
de répondants 4 un nombre pratique tout en main- 
tenant un degré de couverture élevé pour ce qui 
est du revenu, des dépenses et de l'actif. Compa- 
rativement aux données de référence, les estima- 
tions trimestrielles de l'actif ont toujours été 
précises 4 1% prés du chiffre annuel. 

Cette publication a été rédigée sous la 
direction de Hubert Frenken, Chef, Section des 
pensions, Division du travail. Pour plus de 
renseignements sur cette publication et les 
autres données sur les régimes de retraite au 
Canada, communiquez avec la Section des pensions, 
Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, 
K1A OT6, ou téléphonez au numéro (613) 990-9900. 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1981-1984 
TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l'actif des caisses de retraite, 1981-1984 


Assets (book value) 1981 1982 
Eléments d'actif 
(valeur comptable) I Il Ill IV I I Ill Iv 
t of dollars - milliers de dollars 
Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 2,215,008 2,321,040 2,384,608 2,424,047 2,441,179 2,517,048 2,608,551 2,591,998 
Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 419,082 459,179 453,581 509, 208 522,069 539,727 622,933 693,526 
Segregated funds of insurance compa- 
nies - Caisses séparées ou communes 
des compagnies d‘assurance 1,004,153 1,040,429 1,075,189 1,027,795 1,053,418 1,089,862 1,145,518 1,347,036 
Bonds ~ Obligations 26,513,596 27,493,829 28,112,394 28,578,457 29,573,603 30,497, 286 31,263,625 33,178,919 
Stocks - Actions 11,258,247 12,068,831 12,300,478 13,397,560 13,972,136 14,363,737 14,787,346 15,660,798 
Mortgages - Hypothéques 5,854,539 6,015,461 6,130,196 6,208,093 6,360,470 6,523,491 6,637,669 6,483,471 
Real estate and lease-backs - Biens- 
fonds et tenures & bail 608 ,010 670,715 737,917 817,036 903,823 1,011,973 1,033,585 1,199,357 
Miscellaneous - Divers 6,034,979 6,276,841 6,953,554 8,559,320 8,779,037 9,341,705 10,175,850 10, 372,558 
TOTAL 53,907,614 56, 346,325 58,147,917 61,521,516 63,605,755 65,884,829 68,275,077 71,727,659 
1983 1984 
eee ais oo et a ak, eh ee Cee ee we 
1 II tit Ivr ir Il Ill lv 
Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 2,660,118 2,716,418 2,618,286 2,684,423 2,774,841 2,836,665 
Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 731,726 774,009 786,310 775,292 782,719 854,336 
Segregated funds of insurance compa- 
nies - Caisses séparées ou communes 
des compagnies d'assurance 1,404,884 1,433,378 1,602,969 1,604,532 1,684,112 1,734,574 
Bonds - Obligations 35,046,352 36,359,490 37,112,477 38,466,145 39,719,763 40,636, 180 
Stocks - Actions 16,915,837 18,031,735 20,069,524 21,213,602 22,215,299 22,764,571 
Mortgages - Hypothéques 6,569,792 6,633,719 6,549,990 6,606,139 6,543,845 6,534,855 
Real estate and lease-backs - Biens- s 
fonds et tenures & bail 1,250,873 1,358,017 1,532,107 1,760,818 1,756,078 1,861,216 
Miscellaneous - Divers 9,986,866 9,865,278 9,829,806 10,267,165 10,276,675 11,034,594 
TOTAL 74,566,448 77,172,044 80,101,469 83,378,116 85,755,332 88,256,991 


T revised figures. 


T nombres rectifiés. 


TABLE 2. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1981-1984 


Income and 
expenditures 


No. 


Income: 

1 Employee contribu- 
tions 

2 Employer contribu- 


tions 


3 Total 


4 Investment income 


5 Net profit on sale 
of securities 


6 Miscellaneous 


7 Total 


8 TOTAL INCOME 


Expenditures: 


9 Pension payments 
out of funds 


10 Cost of pensions 
purchased 


11. Cash withdrawals 


12 Administration 
costs 


13 Net loss on sale 
of securities 


14 Other expenditures 


15 TOTAL EXPENDITURES 


l revised figures. 


1981 


I 


II 


III 


IV 


thousands of dollars -— milliers de dollars 


443,793 


1,078,418 


1,522,211 


1,108,678 


188,214 


10,733 


1,307,625 


2,829,856 


522,246 


33,431 


95,878 


18,488 


25,980 


7,007 


703,030 


471,888 


892,377 


1,364,265 
1,288,145 


210,041 
6,814 


1,505,000 


2,869,265 


511,931 


15,133 


103,644 


18,617 


25,377 


5,054 


679,756 


472,059 


842, 166 


1,314,225 


1,190,269 


209,476 


5,355 


1,405,100 


2,719,325 


514,116 


31,870 


89, 363 


18,016 


21,558 


3,495 


678,418 


600,709 


1,056,062 


1,656,771 


1,696,545 


178,210 


22,012 


1,896,767 


3,553,538 


601,590 


14,842 


138,530 


24,387 


112,576 


4,620 


896, 545 


1982 


553,634 


1,043,890 


1,597,524 


1,403,027 


68,056 


9,714 


1,480,797 


3,078,321 


610,399 


127,092 


121,246 


26,949 


1165216 


2,259 


1,004,161 


Il 


557,391 


898,974 


1,456, 365 
1,638,550 


48,889 
47,880 


1,735,319 


3,191,684 


631,728 


24,313 


109,066 


22,550 


107,607 


2,326 


897,590 


Ill 


524,813 


898,648 


1,423,461 


1,539,012 


101,752 


4,900 


1,645,664 


3,069,125 


597,727 


31,344 


112,030 


22,693 


66,504 


7,753 


838,051 


IV 


671,317 


T6257 75 


2,034,090 


1,879,952 


189,170 


40,119 


2,109,241 


4,143,331 


706,859 


40,201 


119,373 


32,450 


63,838 


34,512 


997,233 


TABLEAU 2. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions, 1981-1984 


a ESSE 


1983 1984 
Revenu et dépenses 


I II Il1Ir Iyt Ir II Ill IV 
NO 
usai ° ars - ™m ers lars 
Revenu: 
570,649 558,668 589,754 687 , 844 594,484 616,944 Cotisations des 1 
salariés 
1,156,486 929,794 870,208 1,221,518 938,055 972,126 Cotisations des 2 
employeurs 
1,727,155 1,488,462 1,459,962 1,909, 362 1,552,539 1,589,070 Total 3 
1,636,876 1,737,441 1,637,290 2,209,244 1,658,280 1,840,265 Revenu de place- 4 
ments 

193,670 283,727 262,146 400,519 289,076 184,465 Bénéfice net sur 5 
la vente de ti- 
tres 

9,792 7,282 13,590 20,562 26,133 17,516 Divers 6 
1,840, 338 2,028,450 1,913,026 2,630,325 1,973,489 2,042,246 Total 7 
3,567,473 3,516,912 3,372,988 4,539,687 3,506,028 3,631,316 REVENU TOTAL 8 

Dépenses: 

689,622 696,097 748,138 859,661 827,208 816,911 Versements des 9 
pensions puisées 
dans la caisse 

33,690 38,519 20,117 20, 389 34,070 26,955 Coit des pensions 10 
achetées 

122,986 137 ,942 122,452 161,786 118,832 113,652 Retraits en es- 11 
péces 

25,876 25,890 29,076 44,590 29,831 33,987 Frais d'adminis- 12 
tration 

35,965 31,271 13,544 9,773 22,129 40,111 Perte nette sur la 13 
vente de titres 

6,592 6,604 5,476 5,002 6,484 16,424 Autres dépenses 14 

914,731 936,323 938,803 1,101,201 1,038,554 1,048,040 TOTAL DES DEPENSES 15 


T nombres rectifiés. 
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$ millions $ millions 
4,500 — — 4,500 


Total income — Revenu total 


Cash flow — Rentrées d’argent 
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A la fin du troisiéme trimestre de 1984, la 
valeur comptable de l'actif détenu par les 
caisses de retraite en fiducie se chiffrait & 
prés de $90.7 milliards, ce qui représente une 
augmentation de $2.4 milliards par rapport au 
trimestre précédent et une hausse de $10.6 
milliards par rapport au méme trimestre en 1983. 
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These accumulated asset holdings were 
slightly overstated, in that some $175 mil- 
lion was payable in short-term debts, over- 
drafts, etc., resulting in a net asset total 
of $90,519 million. These payables, less 
than 0.2% of gross assets, are ignored for 
purposes of this study. 


Trusteed pension funds, as defined in 
this survey, include all funds generated by 
pension plans of employers in both the pri- 
vate and public sectors, funded through a 
trust agreement. Specifically excluded are 
those funds that are deposited in total with 
an insurance company under an insurance com- 
pany contract. 


Insurance companies in Canada hold an 
estimated $21 billion in reserves, under a 
variety of contracts, to provide future 
benifits to currently active pension plan 
members. The $90.7 billion in trusteed pen- 
sion fund assets at the end of the third 
quarter of 1984 included $1.7 billion 
deposited by fund managers with insurance 
companies under segregated fund or deposit 
administration contracts. This split-funded 
portion of trusteed pension funds is in- 
cluded as part of the asset portfolio in 
this study (see Table 1). 


The investment patterns in these funds 
changed very little from the second to the 
third quarter of 1984. The proportion in- 
vested in bonds, still heavily influenced by 
those public sector funds that have a manda- 
tory high percentage of bond holdings, was 
45.9% at September 30, 1984. Equity invest- 
ments was 25.9%, mortgages 7.3% and that 
proportion classified as miscellaneous, 
largely made up of cash, deposits in char- 
tered banks, commercial paper, treasury 
bills, other short-term investments and some 
accruals and receivables, was 12.6% of total 
assets. 


Aggregate income for the third quarter of 
1984 amounted to $3.5 billion. More than 52% 
of this total was made up of investment 
income alone and nearly 5% was realized 
through profits on sales of securities. 
Virtually all of the balance consisted of 
contributions by both employees and employ- 
ers. Out of this income of $3.5 billion, 
expenditures of $1,091 million were met, 
leaving a net cash flow of $2.4 billion. 
Nearly 80% of these expenditures were 
pension payments to retired workers, nearly 
11% were in the form of lump sum cash with- 
drawals on death, separation or plan termin- 
ation and another 5% was used to purchase 
annuities from insurance companies. 


La valeur de ces actifs était quelque peu 
sur-estimée puisque $175 millions figuraient au 
chapitre de la dette A court terme, découvert, 
etc., établissant ainsi l'actif net a $90,519 
millions. Ces comptes payables a court terme 
représentant 0.2% du total des actifs bruts sont 
ignorés ici. 


Les caisses de pensions en fiducie telles que 
définies dans cette enquéte comprennent toutes 
les caisses générées par les régimes de pensions 
établis par les employeurs tant du secteur privé 
que public et dont la capitalisation des fonds 
est assurée par une caisse en fiducie. Sont donc 
explicitement exclues les caisses qui_ sont 
déposées en entier auprés de compagnies d'assu- 
rance aux termes d'un contrat. 


Les compagnies d'assurance au Canada déte- 
naient des réserves estimées & $21 milliards 
réparties parmi ume variété de contrats devant 
assurer le paiement des prestations futures des 
cotisants actuels de leurs régimes de pension. 
Les $90.7 milliards d'actif des caisses de pen- 
sions en fiducie a la fin du troisiéme trimestre 
de 1984 incluaient $1.7 milliards investi par 
les gestionnaires dans des caisses en gestion 
distincte des compagnies d'assurance ou sous des 
contrats d'administrations des dépédts. Ces 
réserves des caisses combinées figurent comme une 
partie de l'actif des caisses de pensions en 
fiducie (voir tableau 1). 


Entre les deuxiéme et troisiéme trimestres de 
1984, les placements des caisses de pension en 
fiducie ont trés peu varié. La proportion du 
total investi en obligations était encore forte- 
ment influencée par les caisses du secteur public 
ou le pourcentage d'obligations est obligatoi- 
rement élevé, celle-ci était de 45.9% au 30 
septembre 1984. La proportion investie en actions 
était de 25.9%, les hypoth@éques comptaient pour 
7.3% et la partie de l'actif classée sous la 
rubrique "divers", qui se compose en grande par- 
tie de l'encaisse, de dépédts dans les banques a 
chartes, d'effets commerciaux, de bons du Trésor, 
d'autres placements & court terme, d'effets a 
recevoir et de l'actif couru représentait 12.6% 
de l'actif total. 


Le revenu total du troisiéme trimestre de 1984 
s'élevait & $3.5 milliards. Plus de 52% de ce 
total était constitué des seuls revenus de place- 
ments et prés de 5% étaient fournis par les pro- 
fits provenant des ventes de valeurs. Pratique- 
ment tout le reste était constitué des cotisa- 
tions des employés et des employeurs. Ces 
recettes de $3.5 milliards ont servi a payer des 
dépenses de $1,091 millions, ce qui laissait des 
entrées nettes de $2.4 milliards. Prés de 80% de 
ces dépenses étaient constituées de paiements de 
pensions aux travailleurs 4 la retraite, prés de 
11% de ces dépenses ont été effectuées sous la 
forme de paiements globaux pour cause de décés, 
de licenciements et de retraits du régime, et on 
a consacré environ 5% de ces dépenses a l'achat 
de rentes de compagnies d'assurance. 


Using the net changes in the asset hold- 
ings from the second to the third quarter of 
1984, ignoring the effects of adjustments 
for unrealized gains or losses made to the 
book value of these assets by fund managers, 
and assuming that the effects of new 
acquisitions of securities using funds 
generated by liquidations are minimal, some 
observations can be made as to how the $2.4 
billion in new money was invested. Nearly 
16% of this new capital was allocated to 
miscellaneous short-term holdings. Bonds and 
equities attracted nearly 42% and 31% 
respectively and real estate more than 6%. 


Scope and Description of Survey 


The quarterly estimates of trusteed pen- 
sion funds are currently based on a survey 
of those funds having assets of $50 million 
or more. The survey of the third quarter of 
1984 covered just 210 funds out of a total 
of some 3,600. While these 210 represented 
only 5.8% of all funds, they nevertheless 
accounted for most of the portfolio holdings 
with the book value of assets amounting to 
nearly $77.7 billion compared with $90.7 
billion for the entire universe. In other 
words, nearly 86% of the assets of all 
trusteed pension funds were held by these 
210 funds. 


With this heavy concentration in a small 
segment of the total universe it is possible 
to limit the survey to a small group of re- 
spondents and yet provide an adequate data 
base for developing reliable universe esti- 
mates. The survey is therefore limited to a 
Manageable group so that data can be col- 
lected, processed and analysed within very 
tight time constraints. Two weeks after the 
close of each quarter questionnaires are 
mailed out. Collection, editing and tabula- 
tion generally takes about nine weeks. 


Universe estimates are developed by using 
the survey results as the base, supplemented 
with estimates for the funds not surveyed. 
These estimates reflect the widely divergent 
investment pattern of the small funds whose 
portfolios are valued at under $50 million. 
Whereas assets in the larger funds are dis- 
tributed among stocks, bonds, mortgages, 
etc., the small funds tend to be more heav- 
ily invested in pooled pension funds in a 
proportion closely related to size, the 
smaller the fund the higher the proportion 
in pooled funds. Those whose holdings are 
under $1 million in aggregate have 54% of 


their portfolio in pooled funds; those with 


holdings averaging around $3 million have 


| 


. 


ee 


Si l'on prend en considération la variation 
nette de l'actif entre les deuxidme et troisiéme 
trimestres de 1984, si l'on fait abstraction des 
effets des corrections apportées par les gestion- 
naires de caisses 4 la valeur comptable de 
l'actif pour tenir compte des gains non réalisés 
ou des pertes non subies et si l'on suppose mini- 
mes les effets des nouvelles acquisitions de 
titres par utilisation de fonds provenant de 
liquidation, on peut formuler certaines observa- 
tions sur la fagon dont les rentrées nettes de 
$2.4 milliards ont été placées. Prés de 16% de ce 
nouveau capital a fait l'objet de divers place- 
ments @ court terme. Les obligations et les 
actions interviennent pour prés de 42% et 31% 
respectivement et les biens-fonds pour plus de 
6%. 


Portée et _méthodologie de 1 'enquéte 


Les estimations trimestrielles des caisses de 
retraite en fiducie sont actuellement fondées sur 
une enquéte réalisée auprés des caisses dont 
l'actif atteint au moins $50 millions. L'enquéte 
du troisiéme trimestre de 1984 visait 210 caisses 
sur un total de quelques 3,600. Bien que celles- 
ci n'aient représenté que 5.8% du nombre total, 
elles détenaient néanmoins la plus grande partie 
du portefeuille global, soit un actif en valeur 
comptable de prés de $77.7 milliards contre $90.7 
milliards pour l'ensemble de l'univers. Autrement 
dit, les 210 caisses détenaient prés de 86% de 
l'actif de toutes les caisses de retraite en 
fiducie. 


En raison de cette forte concentration dans un 
petit segment de l'univers, il est possible de 
limiter l'enquéte & un échantillon restreint, 
tout en constituant une base de données suffi- 
sante pour établir des estimations fiables pour 
l'ensemble de l'univers. Ainsi, l'enquéte se 
limite & un groupe permettant la collecte, le 
traitement et l'analyse des données dans de trés 
courts délais. Effectivement, deux semaines aprés 
la fin de chaque trimestre, les questionnaires 
sont expédiés par la poste. La collecte, le con- 
tréle et le traitement prennent généralement neuf 
semaines. 


Pour établir les estimations pour l'univers, 
on utilise les résultats de l'enquéte, auxquels 
on ajoute certaines estimations pour les caisses 
non recensées. Ces estimations tiennent compte de 
divergences considérables dans les politiques de 
placement des petites caisses dont le porte- 
feuille vaut moins de $50 millions. Alors que 
l'actif des grandes caisses est réparti_ en 
actions, obligations, hypothéques, etc., les 
petites caisses tendent & investir davantage dans 
les caisses communes dans une proportion étroite- 
ment proportionnelle & leur taille; plus la 
caisse est petite, plus forte est la proportion 
de ses avoirs dans des caisses communes. Celles 
dont l'avoir total est de moins de $1 million ont 
54% de leur portefeuille dans des caisses com- 


41% in pooled funds; and for those with 
assets between $5 and $25 million the prop- 
ortion drops to 15%. 


Data for these smaller groups cannot be 
obtained via a survey since few, if any, 
maintain quarterly records. Consequently, 
for quarterly estimates the smaller funds 
are divided into five size groups by value 
of assets held, as shown in the last annual 
survey, namely: under $100,000; $100,000- 
$999,999; $1 million - $5 million; $5 mil- 
lion - $25 million and $25 million - $50 
million. It is assumed that the growth rate 
for each of these size groups will be the 
same as in the previous year and therefore 
the difference between the projected income 
and expenditures in each category is taken 
to be the estimated current year cash flow 
available for investment. For the quarterly 
estimates one fourth of the projected cash 
flow in each size group is then added to the 
portfolio components in the same ratio as 
recorded in the last annual survey. These 
figures are then combined with the data 
compiled through the quarterly survey to 
produce the universe estimates. 


Co-operation in this survey has been very 
good indeed. A few respondents reported that 
management statements for their funds were 
not available on a quarterly basis. Gener- 
ally speaking, the response rate has been 
exceptionally high and certainly all of the 
large funds, these include 14 with assets of 
over $1 billion - consistently reply, with 
the non-response limited to the compar- 
atively smaller funds. Adjustments for the 
non-response are based either on previous 
quarterly returns or on the annual report. 


The benchmark for the quarterly estimates 
is the annual survey Trusteed Pension Plans, 
Financial Statistics (Catalogue 74-201). 
Each year the quarterly estimates are com- 
pared with the benchmark and revisions to 
the preliminary figures previously published 
are made where necessary. 


This publication was prepared under the 
direction of Hubert Frenken, Chief, Pensions 
Section, Labour Division. For further infor- 
mation on this publication and other data on 
pension plans in Canada, contact’ the 
Pensions Section, Labour Division, Statis- 
tics Canada, Ottawa, K1A OT6, or telephone 
(613) 990-9900. 


munes; celles dont l'avoir moyen se situe autour 
de $3 millions ont 41% de leur avoir dans des 
caisses communes; pour celles dont l'actif se 
situe entre $5 et $25 millions, la proportion 
tombe @ 15%. 


Il est impossible d'obtenir des données pour 
ces petits groupes par le moyen d'une enquéte, vu 
que trés peu de ces caisses ont des dossiers tri- 
mestriels. Par conséquent, pour les estimations 
trimestrielles, les petites caisses sont divisées 
en cinq groupes en fonction de la valeur de 
l'actif qu'elles détenaient lors de la derniére 
enquéte annuelle, & savoir: moins de $100,000; 
$100 ,000-$999,999; $1 million - $5 millions; $5 
millions - $25 millions et $25 millions - $50 
millions. On suppose que le taux de croissance de 
chacun de ces groupes sera le méme que l'année 
précédente; par conséquent, la différence entre 
le revenu et les dépenses projetés dans chaque 
catégorie constitue l'estimation des rentrées de 
l'année courante qui sont disponibles pour les 
placements. Pour les estimations trimestrielles, 
un quart des rentrées projetées dans chaque 
groupe est ensuite ajouté aux divers éléments du 
portefeuille suivant la méme répartition que lors 
de la derniére enquéte annuelle. Ensuite on 
combine ces chiffres avec les données réunies 
lors de l'enquéte trimestrielle, pour obtenir les 
estimations de l'univers. 


La collaboration des enquétés a été excel- 
lente. Un faible nombre ont signalé que les états 
financiers de leur caisse n'étaient pas dispo- 
nibles trimestriellement. De facon générale, le 
taux de réponse a été exceptionnellement fort et 
toutes les grandes caisses, notamment 14 ayant un 
actif supérieur & $1 milliard - ont toujours 
répondu, la non-réponse se limitant aux caisses 
comparativement plus petites. Les corrections 
dues & la non-réponse sont fondées soit sur les 
déclarations trimestrielles précédentes, soit sur 
la déclaration annuelle. 


Les données de référence pour les estimations 
trimestrielles sont tirées du relevé annuel 
Régimes de pensions en fiducie, statistique 
financiére (n° 74-201 au catalogue). Chaque 
année, les estimations trimestrielles sont com- 
parées aux données de référence, et l'on révise, 
s'il y a lieu, les chiffres préliminaires publiés 
antérieurement. 


Cette publication a été rédigée sous la 
direction de Hubert Frenken, Chef, Section des 
pensions, Division du travail. Pour plus de 
renseignements sur cette publication et les 
autres données sur les régimes de retraite au 
Canada, communiquez avec la Section des pensions, 
Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, 
K1A OT6, ou téléphonez au numéro (613) 990-9900. 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1981-1984 


TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l'actif des caisses de retraite, 1981-1984 
Se 


Assets (book value) 


Eléments d’ actif 
(valeur compt able) 


Pooled funds - Placements dans des 
cCaisses communes 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 


Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et adminis- 
trations des dépéts 


Bonds - Obligations 


Stocks - Actions 


Mortgages - Hypothéques 


Real estate and lease-backs - Biens- 
fonds et tenures & bail 


Miscellaneous - Divers 


TOTAL 


Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 


Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et adminis- 
trations des dépéts 


Bonds - Obligations 


Stocks - Actions 


Mortgages - Hypothéques 


Real estate and lease-backs - Biens- 
fonds et tenures & bail 


Miscellaneous - Divers 
TOTAL 


rev gures. 
T nombres rectifiés. 


1981 1982 
ee ee 
I II Ill Iv I It tl lv 
hous: of dollars - milliers de dollars 
2,215, 008 2, 321, 040 2, 384, 608 2,424,047 2,441,179 2,517,048 2,608, 551 2, 591, 994 
419,082 459,179 453,581 509, 208 522,069 $39,727 622,933 693, S26 
1,004,153 1,040,429 1,075,189 1,027, 795 1,053,418 1,089, 862 1,145,518 1, 347,036 
26,513,596 27,493,829 28,112,394 28,578,457 29,573,6U3 30,497, 286 31,263,625 33,178,919 
11,258,247 12,068,831 12,300,478 13,397,560 13,972,136 14,363,737 14,787,346 15,660,798 
5,854,539 6,015,461 6,130, 196 6,208,093 6, 360,470 6,523,491 6,637,669 6,483,471 
608,010 670, 715 737,917 817,036 903, 823 1,011,973 1,033, 585 1, 199, 357 
6,034,979 6,276,641 6, 953,554 8,559, 320 8,779,037 9, 341, 705 10,175, a50 10, 372,558 
53,907,614 56,346,325 58,147,917 61,521,516 63,605,735 65,884,829 68,275,077 71,727,659 
1983 1984 
I If tri Iver Ir II It lv 
2,660, 118 2, 716,418 2,618, 286 2, 684, 423 2, 774, 841 2,836,665 2,917,663 
731, 726 774,009 786, 310 775,292 782,719 B54, 336 877,916 
1,404, 884 1,433,378 1,602, 969 1,604, $32 1,684,112 1,734,574 1,689, 740 
35,046, 352 36, 359,490 37,112,477 38,466, 145 39,719,763 40,636,180 41,657,514 
16,915, 837 18,031,735 20,069,524 21,213,602 22,215,299 22,764,571 23,510,228 
6,569, 792 6,633, 719 6,549,990 6, 606, 139 6, 543, B45 6,534,855 6,603,982 
1,250,873 1,358,017 1, 532, 107 1, 760, 818 1,756,078 1,861,216 2,018,033 
9, 986, 866 9,865,278 9,829,806 10,267,165 10,278, 675 11,034,594 11,418,295 
74,566,448 77,172,044 80,101,469 83,378,116 85,755,332 88, 256,991 WO, 693, 371 


TABLE 2. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1981-1984 


No. 


10 


11 


12 


12 


14 


13 


Income and 
expenditures 


Income: 

Employee contribu- 
tions 

Employer contribu- 


tions 


Total 


Investment income 


Net profit on sale 
of securities 


Miscellaneous 


Total 


TOTAL INCOME 


Expenditures: 


Pension payments 
out of funds 


Cost of pensions 
purchased 


Cash withdrawals 


Administration 
costs 


Net loss on sale 
of securities 


Other expenditures 


TOTAL EXPENDITURES 


—— 


evised figures. 


1981 


I 


II 


III 


IV 


thousands of dollars - milliers de dollars 


443,793 


1,078,418 


1,522,211 


1,108,678 


188,214 


10,733 


1,307,625 


2,829,836 


522,246 


33,431 


95,878 


18,488 


25,980 


7,007 


703,030 


471,888 


892,377 


1,364,265 


1,288,145 


210,041 


6,814 


1,505,000 


2,869,265 


511,951 


AS tos 


103,644 


18,617 


25,377 


5,054 


679,756 


472,059 


842,166 


1,314,225 


1,190,269 


209,476 


5,355 


1,405, 100 


2,719,325 


514,116 


31,870 


89, 363 


18,016 


21,558 


3,495 


678,418 


600, 709 


1,056,062 


1,656,771 


1,696,545 


178,210 


22,012 


1,896,767 


3,553,538 


601,590 


14,842 


138,530 


24,387 


112,576 


4,620 


896,545 


1982 


553,634 


1,043,890 


1,597,524 


1,403,027 


68,056 


9,714 


_ 1,480,797 


3,078, 321 


610,399 


127,992 


121,246 


26,949 


116,216 


2,259 


1,004,161 


II 


557,391 


898,974 


1,456,365 


1,638,550 


48 ,889 


47,880 


1,735,319 


3,191,684 


631,728 


24,313 


109 , 066 


22,550 


107,607 


2,326 


897,590 


III 


524,813 


898,648 


1,423,461 


1,559,012 


101,752 


4,900 


1,645,664 


3,069,125 


597,727 


31,344 


112,030 


22,693 


66,504 


TetiGe: 


838,051 


IV 


671,317 


153625773 


2,034,090 


1,879,952 


189,170 


40,119 


2,109,241 


4,143,331 


706,859 


40,201 


119,373 


32,450 


63,838 


34,512 


997,233 


TABLEAU 2. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions, 1981-1984 


eee 
1983 1984 
a 
I II a Ivt a Il III IV 


Revenu et dépenses 


4 us r) 


ars - milliers de dollars 


Revenu: 
4 570,649 558,668 589,754 687 ,844 594,484 616,944 645,597 Cotisations des 1 

salariés 

1,156,486 929,794 870,208 1,221,518 938,055 972,126 856,350 Cotisations des 2 
employeurs 

1,727,135 1,488,462 1,459,962 1,909, 362 9,552,559 1,589,070 1,501,947 Total 3 

1,636,876 1,737,441 1,637,290 2,209,244 1,658,280 1,840,265 1,851,786 Revenu de place- 4 
ments 

193,670 283,727 262,146 400,519 289,076 184,465 165,366 Bénéfice net sur 5 
la vente de ti- 
tres 

7,192 TyZ02 13,590 20,562 26,133 17,516 175597 Divers 6 
1,840, 338 2,028,450 1,913,026 2,630,325 1,973,489 2,042,246 2,034,749 Total 7 
3,567,473 3,516,912 3,372,988 4,539,687 3,506,028 3,631,316 3,536,696 REVENU TOTAL 8 

Dépenses: 

689,622 696,097 748,138 859,661 827,208 816,911 853,330 Versements des 9 
pensions puisées 
dans la caisse 

33,690 38,519 20,117 20,389 34,070 26,955 50,582 Coot des pensions 10 
achetées 

122,986 137,942 122,452 161,786 118,832 113,652 115,270 Retraits en es- 11 
péces 

25,876 25,890 29,076 44,590 29,831 33,987 31,680 Frais d'adminis- 12 
tration 

35,965 Si927% 13,544 9,773 22,129 40,111 27,132 Perte nette sur la 13 

vente de titres 

6,592 6,604 5,476 5,002 6,484 16,424 12,740 Autres dépenses 14 

914,731 936,323 938,803 1,101,201 1,038,554 1,048 ,040 1,090, 734 TOTAL DES DEPENSES 15 


4 


q T hombres rectifiés. 
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billion more than the amount held one year 
earlier. 


Scope and Concepts of Survey 


Trusteed pension funds, as defined in 
this survey, include all funds generated by 
pension plans of employers in both the pri- 
vate and public sectors, funded through a 
trust agreement. Specifically excluded are 
those funds that are deposited in total with 
an insurance company under an insurance com- 
pany contract. 


Insurance companies in Canada hold an 
estimated $24 billion in reserves, under a 
variety of contracts, to provide future 
benefits to currently active pension plan 
members. The $95.8 billion in trusteed pen- 
sion fund assets at the end of the fourth 
quarter of 1984 included $1.8 billion 
deposited by fund managers with insurance 
companies under segregated fund or deposit 
administration contracts. This split-funded 
portion for trusteed pension funds is in- 
cluded as part of the asset portfolio in 
this study (see Table 1). 


Also excluded are the funds generated by 
pension plans funded through consolidated 
revenue accounts of the governments, where 
all contributions are consolidated with 
other revenue items of the government and 
payments are likewise made out of such 
revenue. It is estimated that the balances 
that have been generated under these gov- 
ernment pension plans accounts amounted to 
some $50 billion at the end of 1984. Conse- 
quently, total accumulated reserves’ for 
employer-sponsored pension plans in Canada 
(including the government consolidated reve- 
nue accounts balances) are estimated to be 
nearly $170 billion. 


For a detailed description of the 
financial aspects of Canada's retirement 
income system, with particular emphasis on 
the accumulated savings and reserves under 
employer-sponsored pension plans, and for 
more precise definitions and concepts, con- 
sult the recently released publication 
TRUSTEED PENSION PLANS, FINANCIAL STATISTICS 
1983 (Catalogue No. 74-201). 


The focus of this publication continues 
to be on the income, expenditures and assets 
portfolios of trusteed pension funds. These 
quarterly estimates are currently based on a 
survey of the 235 funds having assets of $50 
million or more. Universe estimates are 
developed by using the survey results as the 
base, supplemented with estimates of the 
funds not surveyed. For a description of the 
methods and procedures used in calculating 
these estimates, consult the third quarter 
1984 issue of this report. 


trimestre précédent et une hausse de $11.8 
milliards par rapport au méme trimestre en 1983. 


Champs et concepts de 1'engéte 


Les caisses de pensions en fiducie telles que 
définies dans cette enquéte comprennent toutes 
les caisses générées par les régimes de pensions” 
établis par les employeurs tant du secteur privé 
que public et dont la capitalisation des fonds 
est assurée par une caisse en fiducie. Sont donc 
explicitement exclues les caisses qui sont 
déposées en entier aupreés de compagnies d'assu- 
rance aux termes d'un contrat. 


Les compagnies d'assurance au Canada déte- 
naient des réserves estimées & $24 milliards 
réparties parmi une variété de contrats devant 
assurer le paiement des prestations futures des 
cotisants actuels de leurs régimes de pension. 
Les $95.8 milliards d'actif des caisses de pen- 
sions en fiducie a la fin du quatriéme trimestre 
de 1984 incluaient $1.8 milliards investi par les 
gestionnaires dans des caisses en_ gestion 
distincte des compagnies d'assurance ou sous des 
contrats d'administrations des dépdts. Ces 
réserves des caisses combinées figurent comme une 
partie de l'actif des caisses de pensions en 
fiducie (voir tableau 1). 


Sont également exclues les caisses générées 
par les régimes de pensions financés &a méme le 
compte de revenu consolidé des gouvernements ow 
les contributions sont regroupées avec d'autres. 
sources de revenu des administrations publiques 
et les prestations versées & méme ces revenus. 
Une estimation révéle qu'a la fin de 1984, $50 
milliards étaient détenus pour le compte de ces 
régimes de retraite. Les réserves totales accu- 
mulées au titre des régimes de pensions offerts 
par l'employeur (en incluant le solde du compte 
du fonds de revenu consolidé des administrations: 
publiques) s'élevaient donc & tout prés de $170 
milliards a cette méme période. 


Pour une description détaillée des aspects 
financiers du systéme canadien de revenu de 
retraite, des réserves accumulées au titre des 
régimes de pensions offerts par l'employeur et 
pour des définitions et concepts plus précis, 
consultez la derniére parution de la publication 
REGIMES DE PENSIONS EN FIDUCIE, STATISTIQUES 
FINANCIERES 1983 (n° 74-201 au catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de 
relater les événements reliés aux aspects parti- 
culiers des revenus, dépenses et portefeuilles de 
l'actif des caisses de retraite en ficudie. Ces 
estimations sont actuellement fondées sur une | 
enquéte réalisée auprés de 235 caisses dont 
l'actif atteint au moins $50 millions. Les don- 
nées pour l'ensemble de l'univers sont calculée 
en utilisant les résultats de l'enquéte auxquels 
on ajoute l'estimation des caisses non recensées 
Les méthodes et procédures servant au calcul 
ces estimations sont décrites dans le numéro 
troisiéme trimestre 1984 de cette publication. 


This edition contains revisions to the 
data of the five previous quarters as well 
as a special section focusing on the heavy 
weighting of public sector funds on the 
total assets. It is planned to devote part 
of each future report on certain specific 
aspects of these funds. Future issues will 
feature special studies in such areas as 
equity investments in large funds, asset 
portfolio differences in large versus small 
funds, investments in non-Canadian securi- 
ties and rates of return on investments. 


This publication was prepared under the 
direction of Hubert Frenken, Chief, Pensions 
Section, Labour Division. For further infor- 
mation on this publication and other data on 
pension plans in Canada, contact the Pen- 
sions Section, Labour Division, Statistics 
Canada, Ottawa, K1A OT6, or telephone (613) 
990-9900. 


Highlights, Fourth Quarter 1984 


The investment patterns in these funds 
changed very little from the third to the 
fourth quarter of 1984. The proportion in- 
vested in bonds, still heavily influenced by 
those public sector funds that have a manda- 
tory high percentage of bond holdings, was 
45.9% at December 31, 1984. Equity invest- 
ments was 25.9%, mortgages 6.9% and that 
proportion classified as miscellaneous, 
largely made up of cash, deposits in char- 
tered banks, commercial paper, treasury 
bills, other short-term investments and some 
accruals and receivables, was 12.9% of total 
assets. 


Aggregate income for the fourth quarter 
of 1984 amounted to $4.7 billion. Nearly 52% 
of this total was made up of investment 
income alone and 4.5% was realized through 
profits on sales of securities. Virtually 
all of the balance consisted of contribu- 
tions by both employees and employers. Out 
of this income of $4.7 billion, expenditures 
of $1,225 million were met, leaving a net 
cash flow of nearly $3.5 billion. Nearly 
79% of these expenditures were pension pay- 
ments to retired workers, and 12.5% were in 
the form of lump sum cash withdrawals on 
death, separation or plan termination. 


Ce numéro contient une révision des données 
des cing derniers trimestres de méme qu'une 
section spéciale portant sur l'importance con- 
sidérable des caisses du secteur public sur le 
total de l'actif. Il a été décidé qu'aéa l'avenir, 
une partie de chacune des publications sera 
réservée &@ la présentation d'un aspect parti- 
culier de ces caisses. Les prochaines éditions 
traiteront entre autre choses de domaines tels 
que l'investissement en actions des grandes 
caisses, les différences de portefeuilles exis- 
tants entre les petites et les grandes caisses, 
les placements dans les valeurs étrangéres et le 
taux de rendement des investissements. 


Cette publication a été rédigée sous la direc- 
tion de Hubert Frenken, Chef, Section des pen- 
sions, Division du travail. Pour plus de rensei- 
gnements sur cette publication et les autres don- 
nées sur les régimes de retraite au Canada, com- 
muniquez avec la Section des pensions, Division 
du travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A OT6, 
ou téléphonez au numéro (613) 990-9900. 


Faits saillants, quatriéme trimestre 1984 


Entre les troisiéme et quatriéme trimestres de 
1984, les placements des caisses de pension en 
fiducie ont trés peu varié. La proportion du 
total investi en obligations était encore forte- 
ment influencée par les caisses du secteur public 
ou le pourcentage d'obligations est obligatoi- 
rement élevé, celle-ci était de 45.9% au 31 
décembre 1984. La proportion investie en actions 
était de 25.9%, les hypothéques comptaient pour 
6.9% et la partie de l'actif classée sous la 
rubrique "divers", qui se compose en grande par- 
tie de l'encaisse, de dépéts dans les banques & 
chartes, d'effets commerciaux, de bons du Irésor, 
d'autres placements & court terme, d'effets Aa 
recevoir et de l'actif couru représentait 12.9% 
de l'actif total. 


Le revenu total du quatriéme trimestre de 1984 
s'élevait & $4.7 milliards. Prés de 52% de ce 
total était constitué des seuls revenus de place- 
ments et 4.5% étaient fournis par les profits 
provenant des ventes de valeurs. Pratiquement 
tout le reste était constitué des cotisations des 
employés et des employeurs. Ces recettes de $4.7 
milliards ont servi & payer des dépenses de 
$1,225 millions, ce qui laissait des entrées 
nettes de prés de $3.5 milliards. Prés de 79% de 
ces dépenses étaient constituées de paiements de 
pensions aux travailleurs 4 la retraite, et 12.5% 
de ces dépenses ont été effectuées sous la forme 
de paiements globaux pour cause de décés, de 
licenciements et de retraits du régime. 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1981-1984 


TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l'actif des caisses de retraite, 1981-1984 


Assets (book value) 


Eléments d'actif 
(valeur comptable) 


Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 


Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et adminis- 
trations des dépéts 


Bonds - Obligations 


Stocks - Actions 


Mortgages - Hypothéques 


Real estate and lease-backs - Biens- 
fonds et tenures & bail 


Miscellaneous - Divers 


TOTAL 


Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 


Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et adminis- 
trations des dépéts 


Bonds - Obligations 


Stocks - Actions 


Mortgages - Hypothéques 


Real estate and lease-backs - Biens- 
fonds et tenures & bail 


Miscellaneous - Divers 


TOTAL 


T revised figures. 

T nombres rectifiés. 

P preliminary figures. 
P nombres provisoires. 


1981 1982 
I Il III Iv I Il Ill IV 
thousands of dollars - milliers de dollars 
2,215,008 2,321,040 2,384,608 2,424,047 2,441,179 2,517,048 2,608,551 2,591,994 
419 ,082 459,179 453,581 509, 208 522,069 539,727 622,933 693,526 
1,004,153 1,040,429 1,075,189 1,027,795 1,053,418 1,089,862 1,145,518 1,347,036 
26,513,596 27,493,829 28,112,394 28,578,457 29,573,603 30,497,286 31,263,625 33,178,919 
11,258,247 12,068 ,831 12,300,478 13,397,560 TSI LS 1G 14,363,737 14,787,346 15,860,798 
5,854,539 6,015,461 6,130,196 6,208,093 6,360,470 6,523,491 6,637,669 6,483,471 
608 ,010 670,715 737,917 817,036 903,823 1,011,973 1,033,585 4, 1995 3557 
6,034,979 6,276,841 6,953,554 8,559,320 8,779,037 9,341,705 10,175,850 10,372,558 
53,907,614 56,546,325 58,147,917 61,521,516 63,605,735 65,884,829 68,275,077 71,727,659 
1983 1984 
I Il Ilr Ivr ir It I1It IvP 
2,660,118 2,716,418 2,642,786 2,718,723 2,818,941 2,890,565 2,986,263 3,065,193 
731,726 774,009 806,310 803,292 818,719 898, 336 933,916 1,044,565 
1,404,884 1,433,378 1,609,969 1,614,332 1,696,712 1,749,974 1,709,340 1,790,645 
35,046,352 36,359,490 37,287,477 38,711,145 40,034,763 41,021,180 42,147,514 43,979,058 
16,915,837 18,031,735 20,236,524 21,447 ,402 22,515,899 23,131,971 23,977,828 24,863,698 
6,569,792 6,633,719 6,562,490 6,623,639 6,566,345 6,562,355 6,638,982 6,635,224 
1,250,873 1,358,017 1,534,107 1,763,618 1,759,678 1,865,616 2,023,633 2,130,761 
9,986 ,866 9,865,278 9,921,806 10,395,965 10,444,275 11,236,994 11,675,895 12,329,942 
74,566,448 77,172,044 80,601,469 84,078,116 86,655, 332 89,356,991 92,093,371 95,839,086 


te 


Using the net changes in the asset hold- 
ings from the third to the fourth quarter of 
1984, ignoring the effects of adjustments 
for unrealized gains or losses made to the 
book value of these assets by fund managers, 
and assuming that the effects of new 
acquisitions of securities using funds 
generated by liquidations are minimal, some 
observations can be made as to how the $3.5 
billion in new money was invested. Nearly 
18% of this new capital was allocated to 
miscellaneous short-term holdings. Bonds and 
equities attracted 48% and nearly 24% res- 
pectively and real estate 3%. 


Public and Private Sector Funds 


Trusteed pension funds are not a homoge- 
neous group in terms of investment policies, 
and variations in asset portfolios are 
particularly significant between public and 
private sector funds. For the purpose of 
this publication, public sector funds are 
those established by the federal, provincial 
and municipal governments, including Crown 
corporations, agencies and educational and 
health institutions, to build up and main- 
tain a portfolio of investments to pay 
future benefits to participating employees. 


As has been expressed previously, these 
quarterly estimates are based on a survey of 
the 235 largest pension funds in Canada. Of 
these 235 funds only 69 are in the public 
sector. Traditionally, public sector funds 
are large in terms of assets and conse- 
quently a heavy concentration of the total 
assets are found in this small number of 
funds. At the end of the fourth quarter of 
1984 the assets in these 69 funds amounted 
to $46.5 billion, 56% of the total assets of 
the 235 largest funds, compared with $36.1 
billion, or 44%, in the 166 private sector 
funds. 


Table 3 shows the distribution of the 
assets of the 235 funds for 1983 and 1984 by 
different sectors. During these eight quar- 
ters the public sector funds represented 
consistently 56% of the assets with 29% in 
terms of number of funds. The funds for 
education and health institutions were the 
most significant in the public sector, hold- 
ing one third of the assets in this sector 
with less than one fifth of the number of 
funds. These funds, usually operating at the 
provincial level, cover employees of school 
boards and hospitals. 


Si l'on prend en considération la variation 
nette de l'actif entre les troisidme et quatridme 
trimestres de 1984, si l'on fait abstraction des 
effets des corrections apportées par les gestion- 
naires de caisses & la valeur comptable de 
l'actif pour tenir compte des gains non réalisés 
ou des pertes non subies et si l'on suppose mini- 
mes les effets des nouvelles acquisitions de 
titres par utilisation de fonds provenant de 
liquidation, on peut formuler certaines observa- 
tions sur la fagon dont les rentrées nettes de 
$3.5 milliards ont été placées. Prés de 18% de ce 
nouveau capital a fait l'objet de divers place- 
ments & court terme. Les obligations et les 
actions interviennent pour 48% et prés de 24% 
respectivement et les biens-fonds pour 3%. 


Caisses des secteurs public et privé 


La politique des caisses de retraite en 
fiducie en matiére de placements est loin d'étre 
uniforme; l'écart dans le cas des portefeuilles 
est particuliérement marqué entre les caisses du 
secteur public et celles du secteur privé. On 
entend ici par caisses du secteur public les 
caisses qui ont été établies par les administra- 
tions fédérale, provinciales et municipales, ce 
qui comprend les sociétés de la Couronne, les 
organismes ainsi que les établissements d'ensei- 
gnement et de santé, afin de constituer un porte- 
feuille de placements qui servira aux versements 
des prestations aux participants. 


Comme nous l'avons déja mentionné précédem- 
ment, ces estimations trimestrielles sont actuel- 
lement fondées sur une enquéte réalisée auprés 
des 235 plus grandes caisses de retraite au 
Canada. De ces 235 caisses, 69 seulement appar- 
tiennent au secteur public. Traditionnellement, 
les caisses du secteur public sont de grandes 
caisses en terme d'‘actif, c'est pourquoi on 
assiste & une forte concentration de l'actif 
total & l'intérieur d'un petit nombre de caisses. 
A la fin du quatriéme trimestre de 1984, l'actif 
de ces 69 caisses du secteur public s'élevait 4 
$46.5 milliards, soit 56% de l'actif total des 
235 plus grandes caisses, contre $36.1 milliards 
(44%), pour les 166 caisses du secteur privé. 


Le tableau 3 montre la répartition de l'actif 
et des 235 caisses de retraite entre les diffé- 
rents secteurs pour les années 1983 et 1984. 
Durant ces huit trimestres, l'actif des caisses 
du secteur public représente toujours environ 56% 
du total avec 29% du nombre de caisses. Les 
caisses des organismes d'éducation et de santé 
sont les plus importantes du secteur public, 
regroupant & elles seules plus du tiers de 
l'actif total de ce secteur et moins du cinquiéme 
des caisses. Ces caisses couvrent habituellement 
des employés d'organismes provinciaux tels que 
les conseils scolaires et les hépitaux. 


TABLE 2. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1981-1984 


No. 


10 


1K 


AZ 


13 


14 


15 


Income and 
expenditures 


Income: 

Employee contribu- 
tions 

Employer contribu- 


tions 


Total 


Investment income 


Net profit on sale 
of securities 


Miscellaneous 


Total 


TOTAL INCOME 


Expenditures: 


Pension payments 
out of funds 


Cost of pensions 
purchased 


Cash withdrawals 


Administration 
costs 


Net loss on sale 
of securities 


Other expenditures 


TOTAL EXPENDITURES 


1981 


I 


II 


III 


IV 


thousands of dollars - milliers de dollars 


443,793 


1,078,418 


1,522,211 


1,108,678 


188, 214 


10,733 


1,307,625 


2,829, 836 


522,246 


33,431 


95,878 


18, 488 


25,980 


7,007 


703,030 


471,888 


892,377 


1, 364,265 


1,288,145 


210,041 


6,814 


1,505,000 


2,869,265 


511,931 


15,133 


103, 644 


18,617 


DS eS 


5,054 


679,756 


472,059 


842,166 


1,314,225 


1,190, 269 


209,476 


5,355 


1,405, 100 


2,719,325 


514,116 


31,870 


89,363 


18,016 


21,558 


3,495 


678,418 


600, 709 


1,056,062 


1,656,771 


1,696,545 


178,210 


22,012 


1,896,767 


3,553,538 


601,590 


14,842 


138,530 


24, 387 


112,576 


4,620 


896,545 


1982 


553,634 


1,043,890 


1,597, 524 


1,403,027 


68,056 


9,714 


1,480,797 


3,078, 321 


610,399 


127,092 


121,246 


26,949 


116,216 


2,259 


1,004,161 


II 


557,391 


898,974 


1,456, 365 


1,638,550 


48, 889 


47,880 


1,735,319 


3,191,684 


631,728 


24,313 


109,066 


22,550 


107,607 


2, 326 


897,590 


III 


524,813 


898, 648 


1,423,461 


1,539,012 


101,752 


4,900 


1,645, 664 


3,069,125 


597,727 


31, 344 


112,030 


22,693 


66,504 


7,753 


838,051 


IV 


671,317 


1,362,773 


2,034,090 


1,879,952 


189,170 


40,119 


2,109,241 


4,143, 331 


706,859 


40, 201 


119,373 


32,450 


63,838 


34,512 


997, 233 


T revised figures. 


P preliminary figures. 


TABLEAU 2. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions, 1981-1984 


SS ee ee OEE 


1983 1984 

Revenu et dépenses 
[ LA <_< kaa oS ae ee ae 
I II III" Ivr Ir I1t Ilr IvP 


No 
thousands of dollars - milliers de dollars ee 


Revenu: 
570,649 558,668 594,354 692,844 599,084 621,544 650,197 747,812 Cotisations des 1 
salariés 
1,156,486 929,794 885,408 1,244,518 993,209 987, 326 871,550 1,305,638 Cotisations des 2 
employeurs 
iw i2tisio> 1,488,462 1,479, 762 1,937, 362 1,552, 339 1,608,870 1,521,747 2,053,450 Total 3 
1,636,876 1,737,441 1,659,190 2,236,244 1,680,180 1,862,165 1,873,686 2,419,006 Revenu de place- 4 
ments 
193,670 283,727 270,346 408,519 297,276 192,665 173,566 210,467 Bénéfice net sur 5 
la vente de ti- 
tres 
9,792 7,282 13,590 20, 562 26,133 17,516 17,597 9,727 Divers 6 
1,840, 338 2,028,450 1,943,126 2,665, 325 2,003,589 2,072, 346 2,064, 849 2,639,200 Total 7 
3,567,473 3,516,912 3,422,888 4,602,687 3,555,928 3,681,216 3, 586,596 4,692,650 REVENU TOTAL 8 
Dépenses: 
689,622 696,097 762,538 874,661 841,608 831, 311 867,730 965,540 Versements des 9 


pensions puisées 
dans la caisse 


33,690 38,519 20,117 20,389 34,070 26,955 50,582 25,622 Cott des pensions 10 
achetées 

122,986 137,942 126,452 166,286 122,832 177,692 119,270 152,881 Retraits en es- 11 
péces 

25,876 25,890 30,076 45,590 30,831 34,987 32,680 39,951 Frais d'adminis- 12 
tration 

35,965 31,271 14,044 10,273 22,629 40,611 27,632 35,866 Perte nette sur la 13 


vente de titres 


6,592 6,604 5,476 5,002 6,484 16,424 12,740 4,813 Autres dépenses 14 


914,731 936, 323 958, 703 1,122,201 1,058,454 1,067,940 1,110,634 1,224,673 TOTAL DES DEPENSES 15 


nombres rectifiés. 
Nombres provisoires. 


Figure Il 
Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1975-1984 


Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions en fiducie, 1975-1984 
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Figure Ill 
Distribution of Book Value of Assets by Type of Organization of Employer 
All Pension Funds and Funds with Assets $50 million and Over, Dec. 31, 1983 


Distribution de l’actif en valeur comptable selon le genre d’organisme del’employeur, pour l'ensemble 
des caisses de retraite et pour les caisses dont l’actif s’éléve 4 $50 millions et plus, 31 déc. 1983 


All pension funds Funds with assets $50 million and over 
Toutes les caisses de retraite Caisses dont l’actif s’éléve a $50 millions et plus 


Federal 
Fédéral 
-2- Provincial 
-3- Municipal 


Education and health (1) 
Education et santé (1) 


Private sector 
Secteur privée 


(1) Private education and health institutions are included in private sector 
(1) Les institutions privées d’éducation et de santé sont incluses dans le secteur privé 


5,000 


4,500 


4,000 


3,500 


3,000 


2,500 


2,000 


1,500 


1,000 


TABLE 3. Number of Funds and Book Value of Assets of Funds $50 million and over by Type of Organiza- 
tion of Employer, 1st Quarter 1983 to 4th Quarter 1984 


TABLEAU 3. Nombre de caisses et valeur comptable de l'actif des caisses de $50 millions et plus selon 
le genre d'organisme de l'employeur du 1°T trimestre de 1983 au 4© trimestre de 1984 


$$$ 


Funds Assets at book value 
Type of organization 


Caisses Actif en valeur comptable 
Genre d'organisme 


_—_—_— 


I II III IV 


No. - nbre $'000 ,0000 


1983 


Public sector - Secteur public: 


Federal - Fédéral 12 6,069 6,266 6,459 6,740 
Provincial 21 oa 10,355 10,952 11,419 
Municipal 23 8,770 9,125 9,695 10,123 
Education and health(1) - Education et santé(1) 13 10,861 11,218 11,565 12,135 
_ Sub-total - Total partiel 69 35,631 36,964 38,671 40,417 
; 
_ Private sector - Secteur privé 166 27,879 28,966 30,490 31,856 
4 
Total 235 63,510 65,930 69,161 Tages 
: 
1984 


Public sector - Secteur public: 


Federal - Fédéral 12 6,916 7,086 7,197 7,395 
Provincial 21 11,898 12,356 12,866 13,409 
Municipal 23 10,337, 16,727" * “AVA3E" 113579 


Education and health(1) - Education et santé(1) 13 12,395 12,789 13,169 14,132 


Sub-total - Total partiel 69 41,546 42,958 44,369 46,516 


Private sector - Secteur privé 166 32,940 33,865 34,825 36,060 
Total 235 74, 486 76 ,823 79,194 82,576 


Includes elementary and secondary schools only. Post secondary education is included in private 
sector. . 

1) Ci-inclus les écoles primaires et secondaires. Les institutions post-secondaires sont inclues 
dans le secteur privé. 


10 


TABLE 4. Distribution at Book Value of Assets in Public and Private Sector Funds $50 million and over, 4th Quarter 1983 and 


No. 


NDUES 


15 
16 


Heh 


18 


27 
28 


4th Quarter 1984 


Asset distribution 


Public sector 


Secteur public 


Investment in pooled pension funds 
Mutual and investment funds 


Segregated and deposits administration of insurance 
companies 


Bonds: 
Government of Canada 
Provincial government 


Municipal, school boards, etc. 
Other Canadian 


Non-Canadian 


Total 


Stocks: 


Canadian, common 
Canadian, preferred 
Non-Canadian, common 
Non-Canadian, preferred 


Total 


Mortgages: 


Insured residential (NHA) 
Conventional 


Total 


Real estate and lease-backs 


Miscellaneous: 


Cash on hand, in chartered banks, including bank term 
deposits 

Trust company deposits, including guaranteed invest- 
ment certificates 

Other short-term investments 

Accrued interest and dividends receivable 

Accounts receivable 

Other assets 


Total 


Total assets 


Debts and amounts payables 
Net assets 


1983 
$'000 


254,804 


215,068 


109,802 


3,813,959 
15,013,244 
4,557,561 
2,937,532 
45,804 


23,368,100 


5,609,805 
284 ,068 
1,427 5517 
1 


7,321,391 


1,922,854 
1,171,820 


3,094,674 


846,243 


2,069,929 
35,990 
1,699,772 
873,637 
528,551 
781 


5,208,660 


40,418,742 


75,816 
40, 342,926 


0.6 


WES) 


18.1 


Private sector 


Secteur privé 


$'000 ae os 


547,443 


240, 322 


1,293,342 


4,718,251 
2,744,414 
323,099 
3,287,843 
49,926 


11,123,533 


8,560,011 
275,490 
2,134,023 
5,236 


10,974, 760 


1,818,400 
1,284,505 


3,102,905 


896,893 


734,884 
136,897 
2,265,863 
431,247 
96,325 
9,775 


3,674,991 


31,854,189 1 


71,635 
31,782,554 


Both sector 


Les deux secteurs 


54.9 


$'000 


802,247 


455, 390 


1,403,144 


8,532,210 
17,757,658 
1,880,660 
6,225,375 
95,730 


34,491,633 


14,169,816 
559,558 
3,561,540 
5,237 


18,296,151 


3,741,254 
2,456,325 


6,197,579 


1,743,136 


2,804,813 
172,887 
3,965,635 
1,304,884 
624,876 
10,556 


8,883,651 


72,272,931 


147,451 
72,125,480 


p= 


anf 
c. * aA 
NAan OD 


0.1 


47.7 


1 


TABLEAU 4. Répart ition de l'actif en valeur comptable des caisses des secteurs public et privé dont L'actif atteint au mins 
$50 millions, 4© trimestre de 1983 et 4 trimestre de 1984 


eee 


Public sector Private sector Both sectors 


Distribution de L'actif 
Secteur public Secteur privé Les deux secteurs 


nf n 
307,001 O.7 598,142 1.7 905, 143 Vel Placements dans des caisses communes ! 
253,240 0.5 403,021 1.1 656,261 0.8 Caisses mutuelles et de placement 2 
159,476 0.3 1,400, 164 3.9 1,559,640 i? Caisses séparées et administrations des dépéts des 3 
sociétés d'assurance 
Ob Ligat ions: 
4,757,301 1g..2 6,104,969 16.9 10,862,270 be Fy Gouvernement du Canada 4 
17,075,794 36.7 are Ht ae Be 8.3 20,054,767 24.3 Gouvernements provinciaux 5 
1,615,125 5.5 384,296 1.1 PyF99 S421 2.4 Municipalités, commissions scolaires, etc. 6 
59555 192 6.3 3,283,065 951 6,218,257 has Obligations d'autres organismes canadiens 7 
61,718 -- 40,145 0.1 101,863 0.1 Obligations d'organismes étrangers 8 
26,445,130 56.9 12,791,448 35.5 39,236,578 47.5 Total 9 
Actions: 
6,899,700 14.8 9,835,684 2953 16,735,384 20.3 Ordinaires, de sociétés canadiennes 10 
282,475 0.6 293,331 Out 535,806 0.6 Privilégiées, de sociétés canadiennes im 
1,677,397 3.6 2,361,503 6.5 4,038,900 4.9 Ordinaires, de sociétés étrangéres 12 
4,548 ae 6,522 -- 11,070 -- Privilégiées, de sociétés étrangéres 13 
8,864,120 Pyi 12,457,040 34.5 21,321,160 25.8 Total 14 
Hypothéques: 
Bs ToT; 537 4.6 1,690,026 4.7 3,847,563 4.7 Assurées sur l"habitation (LNH) 15 
1,168,039 2.5 1,141,859 aie 2,309,898 2.8 Ordinaires 16 
3,325,576 dnt 2,831,885 ya, 6,157,461 7.9 Total 17 
1,047,295 Zea 1,058,855 29 2,106,150 2.6 Biens fonds et tenures & bail 18 
Divers: 
2,623,202 5.6 664, 335 1.8 3,201 gbbr 4.0 Encaisse, dans les banques & charte, y compris dépéts 19 
bancaires & terme 
40,541 0.1 154,773 0.4 195,314 0.2 Dépéts dans les sociétés de fiducie, y compris les 20 
certificats de placement garantis 
25195,572 4.7 3,139,488 8.7 5,335,060 6.5 Autres placements & court terme 21 
881,478 1.9 487 , 663 1.4 1,369,141 le? Intéréts courus et dividendes & recevoir 22 
372,466 0.8 64,277 0.2 436,743 0. Comptes & recevoir 23 
523 oe 8,990 -- F513 od Autres éléments d'actif 24 
6,113,782 13.1 4,519,526 12.3 10,6353, 308 12.9 Total 25 
»215,620 100.0 36,060,081 100.0 82,575,701 100.0 Actif total a 


42,070 0.1 98, 102 Dettes et montants &4 payer 27 


0.1 0.1 
9459, 588 99.9 36,018,011 99.9 82,477,599 99.9 Actif net 28 


Figure III demonstrates the distribution 
of the assets between the public and private 
sectors at two levels of funds: the universe 
of all funds as well as those funds with 
assets of $50 million or more. It is evident 
that public sector assets are more signifi- 
cant in this latter group than in the group 
that includes all funds (56% versus 49%). 
Some large public sector funds are subject 
to restrictive investment policies and are 
obliged to invest in government bonds. In 
fact, for two funds the assets consist in 
total or partially of non-marketable provin- 
cial bonds. The asset profile of public sec- 
tor funds, therefore varies sharply from 
that of private sector funds. To bring these 
differences into sharper focus and to pro- 
vide some insight into the investment pat- 
terns of the two sectors, the asset distri- 
butions in the public and private sectors 
are shown separately in Table 4. 


This table demonstrates that the major 
characteristic differentiating the public 
and private sector asset portfolios was the 
relatively high proportion of bonds that 
continued to be held by public sector funds. 
In the fourth quarter of 1984 57.4% of the 
public sector assets were in bond holdings 
versus only 35.5% in the private sector. The 
same situation prevailed in the fourth quar- 
ter of 1983, when 57.8% of the assets of the 
public sector funds were invested in bonds 
compared with 34.9% in the private sector. 
Moreover, a closer examination of these 
bonds reveals that in the public’ sector 
these bonds tended to be more frequently 
government bonds. Of the $26.4 billion 
invested in bonds in 1984 in the public sec- 
tor, nearly 89% was held in bonds guaranteed 
by the three levels of government, while 
only 11% was held in bonds of Canadian and 
foreign corporations. On the other hand, in 
the private sector, 74% of the $12.8 billion 
held in bonds was invested in those of the 
three levels of government and 26% in those 
of corporations. 


{Zz 


La figure III reproduit la répartition de 
l'actif entre les secteurs public et privé pour 
deux échantillons différents: l'ensemble des 
caisses de retraite au Canada et les caisses dont 
l'actif s'éléve & $50 millions et plus. On peut 
observer que pour ces derniéres la proportion de 
l'actif du secteur public est supérieure 4 celle 
incluant toutes les caisses de retraite (56% 
contre 49% respectivement). Certaines grandes 
caisses du secteur public sont soumises & des 
restrictions en matiére de placements et sont 
tenues d'acheter des obligations des administra- 
tions publiques. En fait, l'actif de deux d'entre 
elles se compose en totalité ou en partie d'obli- 
gations provinciales non négociables. Le profil 
de l'actif des caisses du secteur public varie 
par conséquent considérablement de celui des 
caisses du secteur privé. Le tableau 4 présente 
séparément la répartition de l'actif des secteurs 
public et privé afin de faire ressortir davantage 
les différences et donner un apercu des modes de 
placement dans les deux secteurs. 


Ce tableau 4 montre que la principale diffé- 
rence des portefeuilles des caisses des secteurs 
public et privé est la proportion relativement 
élevée d'obligations qui est toujours détenue par 
les caisses du secteur public. Au quatriéme 
trimestre de 1984, 57.4% de l'actif du secteur 
public était sous la forme de placements obliga- 
taires, contre 15.5% seulement pour le secteur 
privé. Le méme phénoméne se produit au quatriéme 
trimestre de 1983 ot l'on observe que 57.8% de 
l'actif des caisses du secteur public est investi 
dans les obligations contre 34.9% au secteur 
privé. De plus, un examen plus attentif de ces 
placements montre que dans le secteur public, ces 
obligations ont tendance a étre plus fréquemment 
des obligations des administrations. Sur les 
$26.4 milliards placés en obligations en 1984 
dans le secteur public, prés de 89% étaient 
détenus sous la forme d'obligations garanties par 
les trois niveaux d'administration, alors que 11% 
seulement étaient détenus sous forme d'obliga- 
tions de sociétés canadiennes et étrangéres. Par 
contre, dans le secteur privé, 74% des $12.8 mil- 
liards détenus sous forme d'obligations étaient 
placés dans celles des trois niveaux d'adminis- 
tration, et 26% dans celles de sociétés. 
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Scope and Concepts of Survey 


Trusteed pension funds, as defined in 
this survey, include all funds generated by 
pension plans of employers in both the pri- 
vate and public sectors, funded through a 
trust agreement. Specifically excluded are 
those funds that are deposited in total with 
an insurance company under an insurance com- 
pany contract. 


Insurance companies in Canada hold an 
estimated $24 billion in reserves, under a 
variety of contracts, to provide future 
benefits to currently active pension plan 
members. The $98.8 billion in trusteed pen- 
Sion fund assets at the end of the first 
quarter of 1985 included $1.8 billion 
deposited by fund managers with insurance 
companies under segregated fund or deposit 
administration contracts. This split-funded 
portion of trusteed pension funds is in- 
cluded as part of the asset portfolio in 
this study (see Table 1). 


Also excluded are the funds generated by 
pension plans funded through consolidated 
revenue accounts of the governments, where 
all contributions are consolidated with 
other revenue items of the government and 
payments are likewise made out of such 
revenue. It is estimated that the balances 
that have been generated under these gov- 
ernment pension plans accounts amounted to 
some $50 billion at the end of 1984. Conse- 
quently, total accumulated reserves for 
employer-sponsored pension plans in Canada, 
including the government consolidated reve- 
nue accounts balances, insurance company 
reserves and trusteed funds, are estimated 
to be greater than $170 billion. 


For a detailed “description of the 
financial aspects of Canada's retirement 
income system, with particular emphasis on 
the accumulated savings and reserves under 
employer-sponsored pension plans, and for 
more precise definitions and concepts, con- 
sult the recently released publication 
TRUSTEED PENSION PLANS, FINANCIAL STATISTICS 
1983 (Catalogue 74-201). 


The focus of this publication continues 
to be on the income, expenditures and asset 
portfolios of trusteed pension funds. These 
quarterly estimates are currently based on a 
survey of the 232 funds having assets of $50 
million or more. Universe estimates are 
developed by using the survey results as the 
base, supplemented with estimates of the 
funds not surveyed. For a description of the 
methods and procedures used in calculating 
these estimates, consult the third quarter 
1984 issue of this report. 


Champs et concepts de l'engéte 


Les caisses de pensions en fiducie telles que 
définies dans cette enquéte comprennent toutes 
les caisses générées par les régimes de pensions 
établis par les employeurs tant du secteur privé 
que public et dont la capitalisation des fonds 
est assurée par une caisse en fiducie. Sont donc 
explicitement exclues les caisses qui_ sont 
déposées en entier auprés de compagnies d'assu- 
rance aux termes d'un contrat. 


Les compagnies d'assurance au Canada déte- 
naient des réserves estimées & $24 milliards 
réparties parmi une variété de contrats devant 
assurer le paiement des prestations futures des 
cotisants actuels de leurs régimes de pension. 
Les $98.8 milliards d'actif des caisses de pen- 
Sions en fiducie a la fin du premier trimestre de 
1985 incluaient $1.8 milliards investi par les 
gestionnaires dans des caisses en gestion 
distincte des compagnies d'assurance ou sous des 
contrats  d'administrations des dépdts. Ces 
réserves des caisses combinées figurent comme une 
partie de l'actif des caisses de pensions en 
fiducie (voir tableau 1). 


Sont également exclues les caisses générées 
par les régimes de pensions financés & méme le 
compte de revenu consolidé des gouvernements ol 
les contributions sont regraupées avec d'autres 
sources de revenu des administrations publiques 
et les prestations versées @& méme ces Trevenus. 
Une estimation révéle qu'a la fin de 1984, $50 
milliards étaient détenus pour le compte de ces 
régimes de retraite. Les réserves totales accu- 
mulées au titre des régimes de pensions offerts 
par l'employeur, en incluant le solde du compte 
du fonds de revenu consolidé des administrations 
publiques, les réserves des compagnies d'assu- 
rance et les caisses en fiducie, s'élevaient done 
a plus de $170 milliards & cette méme période. 


Pour une description détaillée des aspects 
financiers du systéme canadien de revenu de 
retraite, des réserves accumulées au titre des 
régimes de pensions offerts par l'employeur et 
pour des définitions et concepts plus précis, 
consultez la derniére parution de la publication 
REGIMES DE PENSIONS EN FIDUCIE, STATISTIQUE 
FINANCIERE 1983 (n° 74-201 au catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de 
relater les événements reliés aux aspects parti- 
culiers des revenus, dépenses et portefeuilles de 
l'actif des caisses de retraite en ficudie. Ces 
estimations sont actuellement fondées sur une 
enquéte réalisée auprés de 232 caisses dont 
l'actif atteint au moins $50 millions. Les don- 
nées pour l'ensemble de l'univers sont calculées 
en utilisant les résultats de l'enquéte auxquels 
on ajoute l'estimation des caisses non recensées. 
Les méthodes et procédures servant au calcul de 
ces estimations sont décrites dans le numéro du 
troisieme trimestre 1984 de cette publication. 
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Each issue contains a special section 
focusing on certain specific aspects of 
these funds. This edition contains a special 
section on the investments in stocks by 
pension fund managers. Future issues will 
feature studies in such areas as asset port- 
folio differences in large versus small 
funds, investments in non-Canadian  secu- 
rities and rates of return on investments. 


This publication was prepared under the 
direction of Hubert Frenken, Chief, Pensions 
Section, Labour Division. For further infor- 
mation on this publication and other data on 
pension plans in Canada, contact the Pen- 
sions Section, Labour Division, Statistics 
Canada, Ottawa, K1A OT6, or telephone (613) 
990-9900. 


Highlights, First Quarter 1985 


The investment patterns in these funds 
changed very little from the fourth quarter 
of 1984 to the first quarter of 1985. The 
proportion invested in bonds, still heavily 
influenced by those public sector funds that 
have a mandatory high percentage of bond 
holdings, was 46.0% at March 31, 1985. 
Equity investments was 26.1%, mortgages 6./% 
and that proportion classified as miscella- 
neous, largely made up of cash, deposits in 
chartered banks, commercial paper, treasury 
bills, other short-term investments and some 
accruals and receivables, was 12.8% of total 
assets. 


Aggregate income for the first quarter of 
1985 amounted to $3.7 billion. Nearly 49% of 
this total was made up of investment income 
alone and 9.8% was realized through profits 
on sales of securities. Virtually all of the 
balance consisted of contributions by both 
employees and employers. Out of this income 
of $3.7 billion, expenditures of $1,238 
million were met, leaving a net cash flow of 
nearly $2.5 billion. Nearly 77% of these 
expenditures were pension payments’ to 
retired workers, and 10.9% were in the form 
of lump sum cash withdrawals on death, 
separation or plan termination. 


Chaque édition présente une section spéciale 
mettant en relief un aspect particulier de ces 
caisse. Le présent numéro renferme une section 
spéciale sur les sommes investies par les admi- 
nistrateurs des caisses sous forme d'actions. Les 
prochaines éditions traiteront entre autres 
choses de domaines tels que les différences de 
portefeuilles existant entre les petites et les 
grandes caisses, les placements dans les valeurs 
étrangéres et le taux de rendement des inves- 
tissements. 


Cette publication a été rédigée sous la direc- 
tion de Hubert Frenken, Chef, Section des pen- 
sions, Division du travail. Pour plus de rensei- 
gnements sur cette publication et les autres don- 
nées sur les régimes de retraite au Canada, com- 
muniquez avec la Section des pensions, Division 
du travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A OT6, 
ou téléphonez au numéro (613) 990-9900. 


Faits saillants, premier trimestre 1985 


Entre le quatriéme trimestre de 1984 et le 
premier trimestre de 1985, les placements des 
caisses de pension en fiducie ont trés peu 
varié. La proportion du total investi en obliga- 
tions était encore fortement influencée par les 
caisses du secteur public ot le _ pourcentage 
d'obligations est obligatoirement élevé, celle-ci 
était de 46.0% au 31 mars 1985. La proportion 
investie en actions était de 26.1%, les hypothé- 
ques comptaient pour 6.7% et la partie de l'actif 
classée sous la rubrique "divers", qui se compose 
en grande partie de l'encaisse, de dépéts dans 
les banques & chartes, d'effets commerciaux, de 
bons du Trésor, d'autres placements & court 
terme, d'effets & recevoir et de l'actif couru 
représentait 12.8% de l'actif total. 


Le revenu total du premier trimestre de 1985 
s'élevait & $3.7 milliards. Prés de 49% de ce 
total était constitué des seuls revenus de place- 
ments et 9.8% étaient fournis par les profits 
provenant des ventes de valeurs. Pratiquement 
tout le reste était constitué des cotisations des 
employés et des employeurs. Ces recettes de $3.7 
milliards ont servi & payer des dépenses de 
$1,238 millions, ce qui laissait des entrées 
nettes de prés de $2.5 milliards. Prés de 77% de 
ces dépenses étaient constituées de paiements de 
pensions aux travailleurs & la retraite, et 10.9% 
de ces dépenses ont été effectuées sous la forme 
de paiements globaux pour cause de décés, de 
licenciements et de retraits du régime. 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1982-1985 


TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l'actif des caisses de retraite, 1982-1985 


Assets (book value) 


Eléments d'actif 
(valeur comptable) 


Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 


Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et adminis- 
trations des dépéts 


Bonds - Obligations 


Stocks - Actions 


Mortgages - Hypothéques 


Real estate and lease-backs - Biens- 


fonds et tenures & bail 


Miscellaneous - Divers 


TOTAL 


Pooled funds - Placements dans des 
Caisses communes 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 


Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et adminis- 
trations des dépéts 


Bonds - Obligations 


Stocks - Actions 


Mortgages - Hypothéques 


Real estate and lease-backs - Biens- 
fonds et tenures & bail 


Miscellaneous - Divers 


TOTAL 


1982 1983 
I II Ill IV I II III Iv 
thousands of dollars - milliers de dollars 
2,441,179 2,517,048 2,608,551 249914994 2,660,118 2,716,418 2,642,786 2,718,723 
522,069 DOP par 622,933 693,526 731,726 774,009 806,310 803,292 
1,053,418 1,089 , 862 1,145,518 1,347,036 1,404,884 1,433,378 1,609,969 1,614,332 
29,573,603 30,497,286 31,263,625 eS ea ciee  e) 35,046, 352 36,359,490 37,287,477 38,711,145 
13,972,136 14,363,737 14,787,346 15,860,798 16,915,837 18,031,735 20,236,524 21,447 ,402 
6,360,470 6,523,491 6,637,669 6,483,471 6,569,792 6,633,719 6,562,490 6,623,639 
903 ,823 1,011,973 1,033,585 1 192 957. 1,250,873 1,358,017 1,534,107 1,763,618 
8,779,037 9,341,705 10,175,850 10,372,558 9,986 , 866 9,865,278 9,921,806 10,395,965 
63,605,735 65,884,829 68,275,077 71,727,659 74,566,448 77,172,044 80,601,469 84,078,116 
1984 1985 
I Il Ill IvP IP Il Ill Iv 
2,818,941 2,890,565 2,986,263 3,065,193 3,112,381 
818,719 898 , 336 933,916 1,044,565 1,051,463 
1,696,712 1,749,974 1,709,340 1,790,645 1,832,195 
40,034,763 41,021,180 42,147,514 43,979,058 45,428,882 
229195899 23,151,974 23,977,828 24,863,698 25,847,994 
6,566,345 6,562,355 6,638,982 6,635,224 6,580,926 
1,759,678 1,865,616 2,023,633 2,130,761 2,348,424 
10,444,275 11,236,994 11,675,895 12,329,942 12,632,497 
86,655,332 89,356,991 92,093,371 95,839,086 98,834,762 


P preliminary figures. 
P nombres provisoires. 


Using the net changes in the asset hold- 
ings from the fourth quarter of 1984 and the 
first quarter of 1985, ignoring the effects 
of adjustments for unrealized gains or 
losses made to the book value of these 
assets by fund managers, and assuming that 
the effects of new acquisitions of securi- 
ties using funds generated by liquidations 
are minimal, some observations can be made 
as to how the $2.5 billion in new money was 
invested. Nearly 10% of this new capital was 
allocated to miscellaneous short-term hold- 
ings. Bonds and equities attracted more than 
48% and nearly 24% respectively and real 
estate 7.2%. 


Figure Il 


Si l'on prend en considération la variation 
nette de l'actif entre le quatriéme trimestre de 
1984 et le premier trimestre de 1985, si l'on 
fait abstraction des effets des corrections 
apportées par les gestionnaires de caisses A la 
valeur comptable de l'actif pour tenir compte des 
gains non réalisés ou des pertes non subies et si 
l'on suppose minimes les effets des nouvelles 
acquisitions de titres par utilisation de fonds 
provenant de liquidation, on peut formuler 
certaines observations sur la facgon dont les 
rentrées nettes de $2.5 milliards ont 6té 
placées. Plus de 10% de ce nouveau capital a fait 
l'objet de divers placements & court terme. Les 
obligations et les actions interviennent pour 
plus de 48% et prés de 33% respectivement et les 
biens-fonds pour 7.2%. 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1975-1985 


Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions en fiducie, 1975-1985 


| $millions 


# 5,000 — 


$ millions 
— 5,000 


Total income — Revenu total 


1976 1977 1978 1979 


TABLE 2. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1982-1985 


No. 


10 


11 


12 


13 


14 


ite 


P preliminary figures. 


Income and 
expenditures 


Income: 

Employee contribu- 
tions 

Employer contribu- 


tions 


Total 


Investment income 


Net profit on sale 
of securities 


Miscellaneous 


Total 


TOTAL INCOME 


Expenditures: 


Pension payments 
out of funds 


Cost of pensions 
purchased 


Cash withdrawals 


Administration 
costs 


Net loss on sale 
of securities 


Other expenditures 


TOTAL EXPENDITURES 


1982 1983 
I Il III IV I II Ill IV 
thousands of dollars - milliers de dollars 
553,634 Bey lasi a 524,813 CA Rs We 570,649 558,668 594,354 692,844 
1,043,890 898,974 898 ,648 Nig SOLD 1,156,486 929,794 885,408 1,244,518 
1,597,524 1,456,565 1,423,461 2,034,090 1,727,135 1,488 ,462 1,479,762 1,937,362 
1,403,027 1,638,550 po 2. ibe 1, G79, 952 1,636,876 1,737,441 1,659,190 2,236,244 
68,056 48 ,889 AOU z 189,170 193,670 YAS AT 270, 346 408 ,519 
9,714 47,880 4,900 40,119 5,792 Ue Asv4 1D oI 20,562 
1,480,797 1,735,319 1,645,664 2,109,241 1,840, 338 2,028,450 1,943,126 2,665,325 
3,078,321 3,191,684 3,069,125 4,143,331 3,567,473 3,516,912 3,422,888 4,602,687 
610,399 631,728 DOT gL 706,859 689 ,622 696,097 762,538 874,661 
127,092 24,313 31,344 40,201 33,690 38,519 20,117 20 , 389 
121,246 109 ,066 112,030 Mo's a 122,986 Tae 942 126,452 166,286 
26,949 22,550 22,693 32,450 25,876 25,890 30,076 45,590 
116,216 107 ,607 66,504 63,838 35,965 Baul 14,044 10,273 
| 
2209 2,326 ieee. 34,512 6,592 6,604 5,476 5,002 
1,004,161 897,590 838,051 997 ,233 914,731 936,323 958,703 1,122,260 


TABLEAU 2. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions, 1982-1985 


1984 


thousands of dollars - milliers de dollars 


599 ,084 


953,255 


| 1,552,339 
1,680,180 


297,276 
26,133 


2,005 ,589 


3,555,928 


841,608 


34,070 
122,832 
30,831 
22,629 


6,484 


1,058,454 


P nombres provisoires. 


II 


621,544 


987,326 


1,608,870 


1,862,165 


192,665 


17,516 


2,072,346 


3,681,216 


831,311 


26,955 


117,652 


34,987 


40,611 


16,424 


1,067,940 


III 


650,197 


871,550 


1,521,747 


1,873,686 


173,566 


17,597 


2,064,849 


3,586,596 


867,730 


50,582 


119,270 


32,680 


27,632 


12,740 


1,110,634 


IvP 


747,812 


1,305 ,638 


2,053,450 


2,419,006 


210,467 


9,727 


2,639,200 


4,692,650 


965,540 


25,622 


152,881 


39,951 


35,866 


4,813 


1,224,675 


1985 


IP 


625,347 


892,254 


1,517,601 


1,826,122 


363,767 


26,372 


2,216,261 


3,733,862 


950,623 


67,103 


135,330 


34,969 


11,122 


39 ,063 


1,238,210 


II 


II! 


Revenu et dépenses 


No 
Revenu: 
Cotisations des 1 
salariés 
Cotisations des 2 
employeurs 
Total 3 
Revenu de place- 4 
ments 
Bénéfice net sur § 
la vente de ti- 
tres 
Divers 6 
Total 7 
REVENU TOTAL 8 
Dépenses: 
Versements des 9 


pensions puisées 
dans la caisse 


CoGt des pensions 10 
achet ées 


Retraits en es- 11 
péces 

Frais d‘adminis- 12 
tration 


Perte nette sur la 13 
vente de titres 


Autres dépenses 14 


TOTAL DES DEPENSES 15 


Investments in Stocks 


Direct investments in stocks by pension 
funds have increased considerably in recent 
years, in both relative and absolute terms. 
At book value these investments increased 
from $7.9 billion or 18.6% of total assets 
at the end of 1979 to the current $25.8 
billion or 26.1%. This growth in relative 
terms 1S even more pronounced wen consider- 
ing that 20% of total assets is held by 
public sector pension funds that have 
investment restrictions and that are almost 
exclusively invested in bonds (see Trusteed 
Pension Plans, Financial Statistics, 1983, 
Catalogue 74-201). 


Pension funds are generally established 
to meet long term liabilities, as a reserve 
to meet pension payments many years hence. 
It can be assumed, therefore, that fund 
managers would favour investments in those 
vehicles awarding the greatest rate of 
return over the longer period. Stocks are an 
ideal such vehicle. As expressed in a 
recently published article by John R. 
Ferguson, "There is general acce tance of 
the fact that equities will in the long term 
provide greater investment returns’ than 
fixed income securities ... An important 
reason for limiting the proportion of fixed 
income securities to that required to pro- 
vide cash needs is that, while the invest- 
ment return is relatively certain, it is 
limited."(1) Despite the above-mentionned 
growth, it is surprising, nevertheless, that 
equity investments, even including real 
estate holdings, is still less than 30% of 
total assets and that fixed income securi- 
ties continue to be by far the most promi- 
nent investments. 


The investment decision process generat- 
ing each fund's appropriate asset mix varies 
widely between the funds. Some employers 
give the trustees complete discretion in the 
investment of the fund, while others specify 
the classes of investments to be purchased 
and permit the trustees to select the speci- 
fic assets to be bought and sold within the 
prescribed classes. In extreme cases the 
trust agreement may stipulate that the 
trustees shall buy and sell only those 
investments selected by the employer. Some 
employers retain investment managers’ on 
staff to direct the investment of the pen- 
sion fund, while others use the services of 
outside investment counsellors. 


(1) The Mix of Pension Fund Assets, by John 
R. Ferguson, J.R.F. Financial Consul- 
tants Ltd., Ottawa. 


Placements en actions 


Les placements directs des caisses de pensions 
au chapitre des actions se sont accrus considé- 
rablement au cours des derniéres années, et ce, 
tant en termes relatifs qu'en termes absolus. La 
valeur comptable de ces placements est passée de 
$7.9 milliards (ou 18.6% du total de l'actif) a 
la fin de 1979 & $25.8 milliards (ou 26.1% du 
total) & l'heure actuelle. Cette croissance en 
chiffres relatifs est encore plus prononcée lors- 
que l'on considére que 20% du total de l'actif 
est contrélé par les caisses de pensions du 
secteur public qui sont subordonnées & des 
restrictions touchant les placements et qui 
investissent presque exclusivement dans les 
obligations (consulter Régimes de pensions en 
fiducie, statistique financiére, 1983, n° 74-201 
au catalogue). 


Les caisses de pensions sont, en régle géné- 
rale, mises sur pied pour régler les dettes a 
long terme, & titre de réserve visant a payer les 
rentes de retraite devant étre versées plus 
tard. On peut done supposer que les gest ionnaires 
des caisses privilégient les placements qui 
donnent le meilleur rendement & long terme. A cet 
égard, les actions représentent un investissement 
idéal. Comme John R. Ferguson le signalait dans 
un article publié récemment(1), on reconnait 
généralement que les actions donnent, & long 
terme, un meilleur rendement que les valeurs 
mobiliéres @ revenu fixe. Une importante raison 
pour restreindre la proportion de ces valeurs 
mobiliéres aux besoins en liquidités est que, si 
le rendement des placements est relativement sir, 
il est quand méme limité. En dépit de la crois- 
sance citée ci-dessus, il est surprenant de cons- 
tater que les placements en actions, méme compte 
tenu des biens immobiliers, représentent toujours 
moins de 30% du total de l'actif et que les 
valeurs mobiliéres @ revenu fixe continuent 
d'étre, et de loin, l'investissement le plus 
courant. 


Le processus visant @ définir la combinaison 
appropriée des éléments du portefeuille de 1l'ac- 
tif de chaque caisse varie beaucoup entre chacune 
de ces caisses. Certains employeurs donnent plein 
pouvoir décisionnel au fiduciaire pour ce qul 
est des placements de la caisse, tandis que 
d'autres précisent quels genres de placements 
doivent étre effectués et permettent au fiduci- 
aire de choisir les actifs particuliers devant 
étre achetés et vendus dans les catégories pres- 
crites. Il existe méme des cas ot: les accords de 
fiducie stipulent que les fiduciaires n'achéte- 
ront et ne vendront que les valeurs choisies par 
l'employeur. Certains employeurs comptent des 
gestionnaires de placement dans leur personnel, 
dans le but de diriger l'investissement de la 
caiss de pensions,tandis que d'autres font appel 
aux services de conseillers de placements de 
l'extérieur. 


(1) The Mix of Pension Fund Assets par John R. 
Ferguson, J.R.F. Financial Consultants Ltd., 
Ottawa. 


Changes in financial markets would, no 
doubt, affect the investment decisions as 
well. To determine the possible effects of 
the fluctuations in the stock markets and 
changes in the yield on rival investment 
vehicles, a special study is included here 
on the proportion of total assets held by 
the 37 funds with assets in excess of $250 
million. These 37 funds represent 30% of all 
assets held by trusteed pension funds. 
Excluded from this number are public sector 
funds that by regulation have restricted 
investments. As Table 3 demonstrates, 
investments in stocks were favoured by the 
37 funds to a greater extent than all funds 
combined. Figure III also shows that the 
changes in the proportion of stocks held by 
the large funds followed the same trend as 
the universe but at a higher level. 


Figure IV and Table 4 trace’ the 
proportion of the total assets of these 37 
funds invested in stocks over a 10-year 
period against three other indicators, 
namely (a) yearly averages of the TSE300 
“composite index (divided by 100); (b) 
weighted yearly averages of yields’ of 
long-term government of Canada, provincial 
and corporate bonds; and (c) weighted yearly 
averages of yields of various short-term 
securities. Included in the latter group are 
the yields on government of Canada treasury 
bills, commerical paper and chartered banks 
deposit receipts. These weighted averages 
are not official indicators in any sense of 
the word, but were calculated specifically 
for purposes of this exercise. The source 
for these data is the Bank of Canada Review 
and the weighting is based on the proportion 
held by private sector pension funds in each 
type of security. 


As this table and this chart indicate, 
certainly at the global level, the invest- 
ment decision for these funds tended to 
trail with some distance changes in the 
stock market, when it came to increasing or 
decreasing their ratio of stocks to total 
assets. This disclosure is even more evident 
when examining individual funds. In fact, 
when stock prices were depressed, many funds 
tended to avoid them and sometimes even sell 
part of their holdings. After the stock 
market had risen and was much more buoyant, 
they tended to add significantly to their 
share of stocks. This’ practice should 
increase costs of accumulating stocks signi- 
ficantly, one would expect. 


The changes in the yield of long term 
nds does not seem to have been a factor in 
termining the ratio of stocks to bonds. 
wever, the recent years' high yields on 
rt term securities, coupled with the 
actice of many pension plan sponsors to 


Les variations des marchés financiers ont sans 
doute aussi une influence sur les décisions rela- 
tives aux placements. Afin de définir 1'incidence 
possible des fluctuations des marchés boursiers 
et des changements observés dans le rendement des 
autres modes d'investissement, nous présentons 
ici une étude spéciale sur la proportion du total 
de l'actif détenu par les 37 caisses dont l'avoir 
dépasse $250 millions. Ces 37 caisses représen- 
tent 30% de l'actif de toutes les caisses de 
pensions en fiducie. Ce nombre ne tient pas 
compte des caisses du secteur public, dont les 
placements sont limités en vertu de réqlements. 
Comme l'indique le tableau 3, les 37 caisses ont 
préféré effectuer des placements en actions dans 
une mesure plus grande que l'ensemble des cais- 
ses. La figure III révéle également que les 
changements dans la proportion d'actions détenues 
par ces grandes caisses ont suivi la méme ten- 
dance que l'univers, mais & un niveau supérieur. 


La figure IV et le tableau 4 font ressortir la 
proportion de l'avoir total de ces 37 caisses 
investie en actions au cours d'une période de dix 
ans par rapport & trois autres indicateurs, qui 
sont (a) les moyennes annuelles de 1l'indice 
synthétique 300 de la Bourse de Toronto (divisé 
par 100), (b) les moyennes annuelles pondérées du 
rendement des obligations & long terme du Canada, 
des provinces et des sociétés, et (c) les moyen- 
nes annuelles pondérées du rendement de diverses 
valeurs @ court terme. Ce dernier groupe comprend 
le rendement des bons du trésor du gouvernement 
du Canada, les effets commerciaux et les bons de 
caisse des banques & charte. Ces moyennes pondé- 
rées ne sont en rien des indicateurs officiels, 
mais elles ont été calculées aux fins de la 
présente étude seulement. Ces données ont comme 
source la Revue de la Banque du Canada et la 
pondération se fonde sur la proportion de chaque 
genre de valeurs que détiennent les caisses de 
pensions du secteur privé. 


Comme 1l'illustrent cette figure et ce tableau, 
les décisions relatives aux placements pour ces 
caisses ont en général eu tendance & suivre avec 
un certain retard les variations du marché bour- 
sier, lorsqu'il s'agissait d'augmenter ou de 
réduire le ratio des actions au total de l'ac- 
tif. Cette notion est encore plus évidente quand 
on examine les opérations de chacune des cais- 
ses. En réalité, lorsque les prix des actions 
étaient faibles, plusieurs caisses s'en_ sont 
éloignées et ont méme vendu une partie de leurs 
avoirs en actions. Lorsque le marché boursier 
était & la hausse, les caisses augmentaient alors 
considérablement leur nombre d'actions. On pour- 
rait s'attendre & ce que cette pratique fasse 
augnenter dans une large mesure le coGt de l'ac- 
cumulation des actions. 


Les changements du rendement des obligations & 
long terme ne semblent pas avoir contribué & 
déterminer le ratio des actions aux obligations. 
Les valeurs & court terme ont toutefois eu un 
rendement élevé au cours des derniéres années; de 
plus, nombre de parrains des régimes de pensions 
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TABLE 3. Distribution of Assets of All Trusteed Pension Funds and 37 Largest Non-restricted Funds at 


Book Value, Fourth Quarter 1984 


TABLEAU 3. Répartition de l'actif en valeur comptable de toutes les caisses et des 37 plus grandes 


caisses sans restrictions, quatriéme trimestre 1984 


Assets 


Eléments d'actif 


All funds 


Toutes les caisses 


$'000 


Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 

Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 

Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et administra- 
tion des dépéts 

Bonds - Obligations 

Stocks - Actions 

Mortgages - Hypotheques 

Real estate and lease-backs - Biens 
fonds et tenures a bail 

Miscellaneous - Divers 


Total 


3,065,193 
1,044,565 
1,790,645 

43,979,058 

24,863,698 
6,635,224 


2,130,761 
12,329,942 


95 ,839 ,086 


07 
70 


37 funds 


37 caisses 


000 


283 ,402 
153,054 
664,234 
10,401,132 
9,550,832 
3,269,439 


1,410,489 
3,197,047 


28 929 ,629 


07 
70 


Figure III 


Proportion of Assets Invested in Stocks, All Trusteed Pension Funds 
and 37 Largest Non-Restricted Funds, 1975-1984 


Proportion de l’actif investi sous forme d’actions, toutes les caisses de pensions en fiducie 
et les 37 plus grandes caisses sans restrictions, 1975-1984 


% 


34 
32 


30 


37 Funds 
37 caisses 


All Funds 
Toutes les caisses 


1976 1977 1978 1979 1981 1982 1983 
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measure the investment returns on a_ short 
term basis, seems to have played an impor- 
tant role in determining where the net cash 
flow of the funds would be invested. Hold- 
ings of these liquid assets increased from 
little more than 5% of total assets in 1976 
to greater than 12% in 1982 and currently 
stands at slightly less than 11%. 


With anticipated increases in the contri- 
bution rates of the Canada and Quebec 
Pension Plans and impending changes in regu- 
latory pension legislation, it is expected 
that employer costs to pension plans will 
increase to a considerable extent at the 
global level and higher rates of return on 
investments over the longer period will 
become even more critical than has been the 
case in the past. These factors may generate 
a completely new approach to _ portfolio 
management and investment return measurement 
with a consequent more dramatic increase in 
the proportion of assets invested in growth 
securities. 


mesurent & court terme le rendement des place- 
ments. Les décisions relatives 4 l'investissement 
du flux net de liquidités des caisses ont, par 
conséquent, largement été fonction de ces deux 
facteurs. Les avoirs de liquidités sont passés 
d'un peu plus de 5% du total des avoirs en 1976 a 
plus de 12% en 1982, et se chiffrent actuellement 
& un peu moins de 11%. 


En raison des augmentations prévues dans les 
taux de cotisation du Régime de pension du Canada 
et du Régime des rentes du Québec et des modifi- 
cations imminentes & la loi régissant les 
pensions, on prévoit que l'ensemble des codts des 
employeurs & l'égard des régimes de _ pensions 
augmenteront considérablement, et que les taux 
plus élevés de rendement des placements & plus 
long terme deviendront plus critiques qu'ils ne 
l'ont été par le passé. Ces facteurs peuvent 
engendrer une toute nouvelle approche en ce qui a 
trait & la gestion des portefeuilles et & la 
mesure du rendement des placements, avec un 
accroissement plus grand encore de la proportion 
des avoirs investis dans les valeurs de crois- 
sance. 


TABLE 4. Proportion of Assets Invested in Stocks by the 37 Largest Non-restricted Funds, TSE 300 
Composite Index, Weighted Yearly Averages of Yields on Long-term Bonds and Weighted Yearly 
Averages of Yields on Short-term Securities, 1975-1984 


TABLEAU 4. Proportion de l'actif investi sous forme d'actions des 37 plus grandes caisses sans 
restrictions, indice composé ISE 300, rendement pondéré annuel moyen des obligations 4 long 
terme et rendement pondéré annuel moyen des titres a court terme, 1975-1984 


Per cent of TSE 300 


total assets 


(divided by 100) 


Yield on bonds(1) Yield on short- 


term securi- 


in stocks ties(1) 

Year 

Année Pourcentage de TSE 300 Rendement des Rendement des 
l'actif total (divisé par 100) obligations(1) titres & court 
sous forme terme(1) 
d' actions 

1975 32.9 10.10 9.74 J <f5 

1976 F250 10.45 oie 9.10 

1977 i: 10.20 9.15 7.44 

1978 re Wie’ + a a 9.61 Cala 

1979 25.4 15.93 Ta.o8 11.88 

1980 28.0 21.47 12.82 T2s9t 

1981 Foe IS 21.80 EEA 18.22 

1982 30.1 16.57 14.95 PP 

1983 32.4 23.90 12522 i 

1984 33.0 23.64 13.09 929 

(1) Weighted averages calculated specifically for this purpose. 

(1) Les moyennes pondérées ont été calculées spécialement pour cet exercice. 

Source: Various issues of Bank of Canada Review. 


Source: 


Différents numéros de la Revue de la Banque du Canada. 
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QUARTERLY ESTIMATES OF TRUSTEED PENSION ESTIMATIONS TRIMESTRIELLES RELATIVES AUX CAISSES 
FUNDS DE PENST N FIDUCIE 
SECOND QUARTER 1985 DEUXIEME TRIMESTRE 1985 
The book value of assets held in trust- Au deuxiéme trimestre de 1985, la valeur 
eed pension funds was estimated to be $102.4 comptable de l'actif détenu par les caisses de 
billion in the second quarter of 1985, an retraite en fiducie s‘élevait & $102.4 milliards, 
increase of $2.9 billion over the assets of ce qui représente une augmentation de $2.9 mil- 
the previous quarter. liards par rapport au trimestre précédent. 


Figure | 
Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1975-1985 


Estimations trimestrielles de l’actif des caisses de pensions en fiducie, 1975-1985 
Billions of dollars — Milliards de dollars Billions of dollars — Milliards de dollars 
110 — \? — 110 


100 
Miscellaneous!") — Divers!) 
Pooled funds(2) — Caisses communes(@) 


oo Mortgages — Hypothéques 
m2) _ Stocks — Actions 
Bonds — Obligations 


2) 


1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1983 1984 1985 


(1) Includes real estate and lease-backs. — Y compris biens-fonds et tenures a bail 
(2) Includes mutual and segregated funds. — Y compris fonds mutuels et caisses separeées. 


March 1986 Mars 1986 
5-4202-505 5-4202-505 


Scope and Concepts of Survey 


Trusteed pension funds, as defined in 
this survey, include all funds generated by 
pension plans of employers in both the pri- 
vate and public sectors, funded through a 
trust agreement. Specifically excluded are 
those funds that are deposited in total with 
an insurance company under an insurance com- 
pany contract. 


Insurance companies in Canada held an 
estimated $22.8 billion in reserves at 
December 31, 1984, under a variety of 
contracts, to provide future benefits to 
currently active pension plan members. The 
$102.4 billion in trusteed pension fund 
assets at the end of the second quarter of 
1985 included $1.7 billion deposited by fund 
managers with insurance companies under 
segregated fund or deposit administration 
contracts. This split-funded portion of 
trusteed pension funds is included as part 
of the asset portfolio in this study (see 
Table 1). 


Also excluded are the funds generated by 
pension plans funded through consolidated 
revenue accounts of the governments, where 
all contributions are consolidated with 
other revenue items of the government and 
payments are likewise made out of such 
revenue. It is estimated that the balances 
that have been generated under these gov- 
ernment pension plans accounts amounted to 
some $50 billion at the end of 1984. Conse- 
quently, total accumulated reserves for 
employer-sponsored pension plans in Canada, 
including the government consolidated reve- 
nue accounts balances, insurance company 
reserves and trusteed funds, were estimated 
to be nearly $170 billion at December 31, 
1984. 


For a detailed description of the 
financial aspects of Canada's retirement 
income system, with particular emphasis on 
the accumulated savings and reserves under 
employer-sponsored pension plans, and for 
more precise definitions and concepts, con- 
sult the annual publication TRUSTEED PENSION 
PLANS, FINANCIAL STATISTICS (Catalogue 
74-201). 


The focus of this quarterly publication 
continues to be on the income, expenditures 
and asset portfolios of trusteed pension 
funds. 


The benchmark for these quarterly 
estimates is the annual census of all 
trusteed pension funds. The previously 
published preliminary data for the third and 
fourth quarter of 1984 and the first quarter 


Champs et concepts de l'engéte 


Les caisses de pensions en fiducie telles que 
définies dans cette enquéte comprennent toutes 
les caisses générées par les régimes de pensions 
établis par les employeurs tant du secteur privé 
que public et dont la capitalisation des fonds 
est assurée par une caisse en fiducie. Sont donc 
explicitement exclues les caisses qui sont 
déposées en entier auprés de compagnies d'assu- 
rance aux termes d'un contrat. 


Au 31 décembre 1984, les compagnies d'assu- 
rance au Canada détenaient des réserves estimées 
4 $22.8 milliards réparties parmi une variété de 
contrats devant assurer le paiement des presta- 
tions futures des cotisants actuels de leurs 
régimes de pensions. Les $102.4 milliards d'actif 
des caisses de pensions en fiducie @ la fin du 
deuxiéme trimestre de 1985 incluaient $1.7 
milliards investi par les gestionnaires dans des 
caisses en gestion distincte des compagnies 
d'assurance ou sous des contrats d'administra- 
tions des dépéts. Ces réserves des caisses 
combinées figurent comme une partie de l'actif 


des caisses de pensions en fiducie (voir tableau 
Wc 


Sont également exclues les caisses générées 
par les régimes de pensions financés & méme le 
compte de revenu consolidé des gouvernements ou 
les contributions sont regroupées avec d'autres 
sources de revenu des administrations publiques 
et les prestations versées a méme ces revenus. 
Une estimation révéle qu'&éa la fin de 1984, $50 
milliards étaient détenus pour le compte de ces 
régimes de retraite. Les réserves totales accu- 
mulées au titre des régimes de pensions offerts 
par l'employeur, en incluant le solde du compte 
du fonds de revenu consolidé des administrations 
publiques, les réserves des compagnies d'assu- 
rance et les caisses en fiducie, s'élevaient donc 
a prés de $170 milliards 4 cette méme période. 


Pour une description détaillée des aspects 
financiers du systéme canadien de revenu de 
retraite, des réserves accumulées au titre des 
régimes de pensions offerts par l'employeur et 
pour des définitions et concepts plus précis, 
consultez la publication annuelle de REGIMES 
DE PENSIONS EN FIDUCIE, STATISTIQUE FINANCIERE 
(n° 74-201 au catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de 
relater les événements reliés aux aspects parti- 
culiers des revenus, dépenses et portefeuilles de 
l'actif des caisses de retraite en ficudie. 


Le recensement annuel de toutes les caisses de 
retraite en fiducie constitue la bande de données 
de référence de ces estimés trimestriels. Les 
données préliminaires des troisiéme et quatriéme 
trimestres de méme que du premier trimestre de 


—— 


of 1985 have been revised to conform to the 
recently obtained 1984 benchmark. These 
estimates are currently based on a survey of 
the 192 funds with assets of $75 million or 
more. For a detailed analysis of the growth 
_ of pension funds by various size groups and 
the differences in the investment patterns 
of large versus small funds consult the 
article on page 8 of this report. 


This publication was prepared under the 
direction of Hubert Frenken, Chief, Pensions 
Section, Labour Division. For further infor- 

_ mation on this publication and other data on 
_ pension plans in Canada, contact the Pen- 
_ sions Section, Labour Division, Statistics 
_ Canada, Ottawa, K1A OT6, or telephone (613) 
| 990-9900. 


Highlights, Second Quarter 1985 


ai = a 


The investment patterns in these funds 
changed very little from the first to the 
second quarter of 1985. The proportion in- 
vested in bonds, still heavily influenced by 
those public sector funds that have a manda- 
tory high percentage of bond holdings, was 
46.8% at June 30, 1985. Equity investments 
was 26.3%, mortgages 6.2% and that propor- 
tion classified as miscellaneous, largely 
made up of cash, deposits in chartered 
banks, commercial paper, treasury bills, 
other short-term investments and some accru- 
als and receivables, was 12.3% of total 
assets. 


Aggregate income for the second quarter 

of 1985 amounted to $4.3 billion. More than 
51% of this total was made up of investment 
income alone and 12% was realized through 
profits on sales of securities. Virtually 
ll of the balance consisted of contribu- 
tions by both employees and employers. Out 

f this income of $4.3 billion, expendi- 
tures of $1,262 million were met, leaving a 
et cash flow of $3.1 billion. More than 
78% of these expenditures were pension pay- 
ts to retired workers, and 11.6% were in 
he form of lump sum cash withdrawals on 
eath, separation or plan termination. 


1985 ont été révisées afin de demeurer conformes 
aux données de référence. Ces estimations sont 
actuellement fondées sur une enquéte réalisée 
auprés de 192 caisses dont l'actif atteint au 
moins $75 millions. Pour une analyse détaillée de 
la croissance des caisses de retraite selon leur 
taille ainsi que des différences existant dans 
les profils d'investissement des grandes caisses 
comparées aux petites, consultez l'article & la 
page 8 de cette publication. 


Cette publication a été rédigée sous la direc- 
tion de Hubert Frenken, Chef, Section des pen- 
sions, Division du travail. Pour plus de rensei- 
gnements sur cette publication et les autres don- 
nées sur les régimes de retraite au Canada, com- 
muniquez avec la Section des pensions, Division 
du travail, Statistique Canada, Ottawa, KIA OT6, 
ou téléphonez au numéro (613) 990-9900. 


Faits saillants, deuxiéme trimestre 1985 


Entre le premier et le deuxiéme trimestre de 
1985, les placements des caisses de pensiom en 
fiducie ont trés peu varié. La proportion du 
total investi en obligations était encore forte- 
ment influencée par les caisses du secteur public 
ou le pourcentage d'obligations est obligatoire- 
ment élevé, celle-ci était de 46.8% au 30 juin 
1985. La proportion investie en actions était de 
26.3%, les hypothéques comptaient pour 6.2% et la 
partie de l'actif classée sous la rubrique 
"divers", qui se compose en grande partie de 
l'encaisse, de dépéts dans les banques & chartes, 
d'effets commerciaux, de bons du Trésor, d'autres 
placements 8 court terme, d'effets & recevoir et 
de l'actif couru représentait 12.3% de l'actif 
total. 


Le revenu total du deuxiéme trimestre de 1985 
s'élevait & $4.3 milliards. Plus de 51% de ce 
total était constitué des seuls revenus de place- 
ments et 12% étaient fournis par les profits pro- 
venant des ventes de valeurs. Pratiquement tout 
le reste était constitué des cotisations des 
employés et des employeurs. Ces recettes de $4.3 
milliards ont servi & payer des dépenses de 
$1,262 millions, ce qui laissait des rentrées 
nettes de $3.1 milliards. Plus de 78% de ces 
dépenses étaient constituées de paiements de 
pensions aux travailleurs & la retraite, et 11.6% 
ont été effectuées sous la forme de paiements 
globaux pour cause de décés, de licenciements et 
de retraits du régime. 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1982-1985 


TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l'actif des caisses de retraite, 1982-1985 


ann nnnEnEEEREEEEEREREREEEEEEEenEmemenen? 


Assets (book value) 


Eléments d'actif 
(valeur comptable) 


Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 


Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et adminis- 
trations des dépéts 


Bonds - Obligations 


Stocks - Actions 


Mortgages - Hypothéques 


Real estate and lease-backs - Biens- 


fonds et tenures & bail 


Miscellaneous - Divers 


TOTAL 


Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 


Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et adminis- 
trations des dépéts 


Bonds - Obligations 


Stocks - Actions 


Mortgages - Hypothéques 


Real estate and lease-backs - Biens- 
fonds et tenures & bail 


Miscellaneous - Divers 


TOTAL 


1982 1983 


I Il Ill IV I II Ill IV 


thousands of dollars - milliers de dollars 


2,441,179 2,517,048 2,608,551 2,591,994 2,660,118 2,716,418 2,642,786 2,718,723 
522,069 539,727 622,933 693,526 731,726 774,009 806,310 803,292 
1,053,418 1,089, 862 1,145,518 1,347,036 1,404,884 1,433,378 1,609,969 1,614,332 
29,573,603 30,497,286 31,263,625 33,178,919 35,046,352 36,359,490 37,287,477 = 38,711, 145 
13,972,136 14,363,737 14,787,346 15,860,798 16,915,837 18,031,735 20,236,524 21,447,402 
6,360,470 6,523,491 6,637,669 6,483,471 6,569,792 6,633,719 6,562,490 6,623,639 
903,823 1,011,973 1,033,585 1,199,357 1,250,873 1,358,017 1,534,107 1,763,618 
8,779,037 9,341,705 10,175,850 10,372,558 9,986,866 9,865,278 9,921,806 10,395,965 
63,605,735 65,884,829 68,275,077 71,727,659 74,566,448 77,172,044 80,601,469 84,078,116 
ee ee ee ee ee es ee eet eee eee Se ee ee ee 
1984 1985 
Pea ee ge eee eee ee ee ee ee Se eee eee 
I Il IIIT Ivr Ir II Ill IV 
Pa BIG. a To En REY fly ERNE ie 8 ee ae ee 
2,818,941 2,890,565 2,709,845 2,766,812 2,888,410 2,971,433 
818,719 898, 336 1,043,719 1,089,207 1,128,295 1,184,797 
1,696,712 1,749,974 1,667,906 1,727,747 1,758 927 1,682,189 
40,034,763 41,021,180 41,927,992 43,854,886 45,431,445 47,878,493 
22,515,899 23,131,971 24,489,456 25,314,526 26,215,722 26,948,297 
6,566, 345 6,562,355 6,432,474 6,470,605 6,417,225 6,372, 586 
1,759,678 1,865,616 2,084, 583 2,317,138 2,413,055 2,722,320 
10,444,275 11,236,994 12,753,777 13,129,587 13, 255, 663 12,653,438 
86,655,332 89,356,991 93,109,752 96,670,508 99,508,742 102,413,553 


Sn 8 ee 


r revised figures. 
r nombres rectifiés. 


The revised asset total for the year 
ended December 31, 1984 was calculated at 
nearly $96.7 billion, a $12.6 billion or 15% 
increase over the assets estimated one year 
earlier. This 15% increase was comparable to 
the 17% and 16% increases recorded in 1983 
and 1982 respectively. Of the $96.7 billion 
in assets at the end of 1984, 45.3% was held 
in bonds, 26.2% in stocks, 6.7% in mortgages 
and 13.6% in various miscellaneous’ short- 
term securities. 


Figure II 


L'actif total révisé pour l'année se terminant 
le 31 décembre 1984, a été estimé & prés de $96.7 
milliards soit $12.6 milliards ou 15% de plus que 


l'année précédente. Cette augmentation était 
comparable & celles qui ont été enregistrées en 
1982 et 1983 qui s'élevaient & 17% et 16% 


respectivement. Des $96.7 milliards d'actif & la 
Fin de l'année 1984, 45.3% éStait détenu sous 
forme d'obligations, 26.2% en actions, 6.7% en 
hypothéques et 13.6% en divers placements & court 
terme. 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1975-1985 
Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions en fiducie, 1975-1985 


$ millions 
5,000 — 


4,500 


Total income — Revenu total 


$ millions 
— 5,000 


Cash flow — Rentrées d'argent 


— ors, 
eget Pen. ls ey wee 
i ae WO ORS ik es hm i hl Ol ve =! 
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1982 1983 


TABLE 2. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1982-1985 
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Income and 
expenditures 


Income: 

Employee contribu- 
tions 

Employer contribu- 


tions 


Total 


Investment income 


Net profit on sale 
of securities 


Miscellaneous 


Total 


TOTAL INCOME 


Expenditures: 


Pension payments 
out of funds 


Cost of pensions 
purchased 


Cash withdrawals 


Administration 
costs 


Net loss on sale 
of securities 


Other expenditures 


TOTAL EXPENDITURES 


T revised figures. 


1982 


I 


II 


III 


IV 


thousands of dollars - milliers de dollars 


553,634 


1,043,890 


1,597,524 


1,403,027 


68,056 


9,714 


1,480,797 


3,078,521 


610, 399 


127,092 


121,246 


26,949 


WMenenG 


2,259 


1,004,161 


557,391 


898,974 


1,456, 365 


1,638,550 


48,889 


47,880 


1,735,319 


3,191,684 


631,728 


24,313 


109,066 


22,550 


107,607 


2,326 


897,590 


524,813 


898,648 


1,423,461 


1,539,012 


101,752 


4,900 


1,645,664 


3,069,125 


597,727 


31,344 


112,030 


22,693 


66,504 


Tigio> 


838,051 


671,317 


1,362,773 


2,034,090 


1,879,952 


189,170 


40,119 


2,109,241 


4,143,331 


706,859 


40,201 


119,373 


32,450 


63,838 


34,512 


997, 233 


1983 


570,649 


1,156,486 


1,727,135 


1,636,876 


193,670 


9,792 


1,840, 338 


3,567,473 


689,622 


33,690 


122,986 


25,876 


35,965 


6,592 


914,731 


558,668 


929,794 


1,488, 462 


1,737,441 


283,727 


7,282 


2,028,450 


3,516,912 


696,097 


38,519 


137,942 


25,890 


31,271 


6,604 


936,323 


III 


594, 354 


885,408 


1,479,762 


1,659,190 


270, 346 


13,590 


1,943,126 


3,422,888 


762,538 


20,117 


126,452 


30,076 


14,044 


5,476 


958, 703 


692,844 


1,244,518 


1,937, 362 


2,236,244 


408,519 


20, 562 


2,665,325 


4,602,687 


874,661 


20, 389 


166,286 


45,590 


10,273 


5,002 


1,122,201 


t 


TABLEAU 2. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions, 1982-1985 
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I 


jousan oO 


599 , 084 


953,255 


1,552,339 


1,680,180 


297,276 


26,133 


2,003,589 


3,555,928 


841,608 


34,070 


122,832 


30,831 


22,629 


6,484 


1,058,454 


cif 


Oliars - mi 


621,544 


987,326 


1,608,870 


1,862,165 


192,665 


17,516 


2,072, 346 


3,681,216 


831,311 


26,955 


117,652 


34,987 


40,611 


16,424 


1,067,940 


I1It 


lers do 


659,403 


894,695 


1,554,098 


1,912,798 


203,189 


20,035 


2,136,022 


3,690,120 


917,433 


65,265 


132,591 


34,984 


25,314 


10,175 


1,185, 762 


Iyt 


ars 


784,409 


1,353,810 


2,138,219 


2,579,074 


266, 305 


15, 363 


2,860,742 


4,998,961 


1,012,811 


178,844 


169,533 


42,160 


36,108 


17,378 


1,456,834 


1985 


1° 


636,824 


928,982 


1,565,806 


1,907,809 


389,617 


27,803 


2,325,229 


3,891,035 


1,011,642 


73,713 


143,097 


37,235 


11,590 


132,944 


1,410,221 


II 


648,984 


933,876 


1,582,860 


2,224,464 


522,695 


21,603 


2,768,762 


4,351,622 


986,835 


47,981 


146,489 


41,762 


9,884 


29,593 


1,262,544 


Revenu et dépenses 


Revenu: 
Cotisations des 
salariés 
Cotisations des 


emp loyeurs 


Total 


Revenu de place- 
ments 


Bénéfice net sur 
la vente de ti- 
tres 


Divers 


Total 


REVENU TOTAL 


Dépenses: 


Versements des 
pensions puisées 
dans la caisse 


Codt des pensions 
achetées 


Retraits en es- 
péces 


Frais d'‘adminis- 
tration 


Perte nette sur la 
vente de titres 


Autres dépenses 


TOTAL DOES DEPENSES 


10 


11 


12 


13 


14 


15 


res rect Ss. 


Investment Patterns of Large Versus Small 
Pension Funds 


The concept of large and small funds has 
changed markedly since the first issue of 
this quarterly publication was released in 
1970. The intention of the quarterly survey 
of pension funds has always been to collect 
data from a sufficient number of the largest 
funds to cover approximately 85% of the 
total assets at book value. Consequently, as 
can be seen in Table 3, in 1970 the minimum 
asset limit for inclusion in the sample for 
this survey was $5 million and these funds 
were considered "large" at that time. By 
1985 this threshold had been raised to $75 
million and any fund exceeding this limit 
was regarded as large in that year. 


With this concentration of assets in a 
small segment of the total universe (cur- 
rently 5.2% of all funds), it is possible to 
limit the quarterly survey to a small group 
of respondents and yet provide an adequate 
data base for developing universe estima- 
tes. The survey results are supplemented 
with estimates for the smaller non-surveyed 
funds which are projected from the data 
generated by the annual census of all 
funds. The divergent cash flow rates and 
investment patterns of the smaller funds in 
different size groups are considered when 
producing these estimates. 


Table 4 shows the percentage distribution 
of the book value of assets by type of 
investment and fund size group. Two major 
tendencies are evident: small funds invest 
in pooled pension funds of trust companies 
to a greater extent than large funds, and 
large funds invest primarily in bonds. In 
the second quarter of 1985, funds with 
assets of less than $1 million held 50% of 
their asset portfolios in trust company 
pooled funds, whereas those funds’ with 
assets of $75 million or more held only 1% 
of their assets in this type of investment. 


To more adequately serve the diverse 
needs of numerous small funds, a number of 
trust companies, insurance companies and 
investment counsellors have introduced a 
variety of pooled funds. These permit each 
pension fund to build up an effectively 
balanced investment mix tailored to its own 
special objectives and pension philosophy. 
On December 31, 1984, the asset distribution 
of trust company pooled funds was 22.1% in 
bonds, 29.4% in stocks and 27.9% in mort- 
gages. Miscellaneous investments accounted 
for the remainder. 


Profil d'investissement des grandes et petites 


caisses 


Les notions de grandes et petites caisses ont 
varié énormément depuis le début de la présente 
enquéte en 1970. Le but de l'enquéte trimes- 
trielle sur les caisses de retraite a toujours 
été de recueillir de l'information d'un nombre 
suffisant des plus grandes caisses en vue de 
couvrir environ 85% du total de l'actif en valeur 
comptable. Par conséquent, comme nous pouvons le 
constater au tableau 3, en 1970 la borne infé- 
rieure que l'actif devait atteindre pour que la 
caisse soit recensée était de $5 millions; a 
cette époque, ce groupe constituait ce que nous 
appelons les "grandes" caisses. En 1985, cette 
limite s'élevait & $75 millions et déterminait le 
groupe des "grandes" caisses pour cette année. 


En raison de cette forte concentration dans un 
petit segment de l'univers (présentement 5.2% de 
l'ensemble des caisses), il est possible de limi- 
ter l'enquéte trimestrielle & un échantillon res- 
treint tout en constituant une base de données 
suffisante pour établir des estimations fiables 
pour l'ensemble de l'univers. Les données des 
plus petites caisses non recensées qui s'ajoutent 
aux résultats de l'enquéte sont estimées & partir 
des données provenant du recensement annuel de 
toutes les caisses. Lors de ces estimations nous 
tenons compte des divergences existant entre les 
caisses de différentes tailles, tant au niveau de 
la fréquence des rentrées de fonds que des pro- 
fils d'investissement. 


Le tableau 4 reproduit la répartition en 
pourcentage de l'actif en valeur comptable a 
travers ses éléments selon différentes tailles de 
l'actif. Il est aisé de constater deux tendances 
majeures. D'abord, le biais des caisses de 
petites tailles pour l'investissement dans les 
caisses en gestion commune des sociétés de 
fiducie, et deuxiémement, la tendance des grandes 
caisses 4 investir plus fortement dans les obli- 
gations. Au deuxiéme trimestre de 1985 les 
caisses dont l'actif était inférieur & $1 million 
investissaient prés de la moitié de leur porte- 
feuille dans des caisses en gestion commune des 
sociétés de fiducie alors que les caisses dont 
l'actif dépassait $75 millions ne possédaient que 
1% de leur actif sous cette forme. 


Pour mieux répondre aux différents besoins des 
nombreuses petites caisses, des sociétés de 
fiducie et des conseillers en placements offrent 
maintenant un éventail de caisses en gestion 
commune. De cette fagon, chaque caisse de retrai- 
te peut avoir un portefeuille de placements bien 
équilibré et conforme & ses objectifs et @& ses 
principes de base en mati@re de retraite. Au 31 
décembre 1984, les caisses en gestion commune 
répartissaient leur actif de la fagon suivante: 
22.1% en obligations, 29.4% en actions et 27.9% 
sous forme d'hypothéques. Le reste de l'actif 
était détenu sous diverses formes de placements. 


TABLE 3. Growth of the Minimum Asset Limit for "Large™ Funds 
TABLEAU 3. Evolution de la limite inférieure de l'actif des caisses dites "grandes" 


Year Limit 


; 


1970 5 272 
1976 190 272 
1978 15 248 
1980 20 267 
1981 2 264 
1983 50 99 
1985 15 192 


TABLE 4. Distribution of Assets by Asset Size Group, Second Quarter of 1985 
TABLEAU 4. Répartition de l'actif selon la taille de l'actif, deuxidme trimestre de 1985 


Less than $75,000,000 All funds 
Assets $1,000,000 $1 990, 000- $5,000,000-  $25,000,000- —«-$50,000,000- and over 
Actife Moina de 4,999,999 24,999,999 49,999,999 74,999,999 $75,000,000 Toutes jes 
$1,000 ,000 et plus caisses 
Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 50.0 43.2 13.3 2.6 3.8 1.0 2.9 
Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 3.6 4.6 2.5 3.2 2.5 0.8 1.2 


Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et adminis- 


tration des dépéts 0.2 0.9 Td 3.1 3.0 1.6 1.6 
Bonds - Obligations 12.9 22.7 38.5 40.5 39.2 48.7 46.8 
Stocks - Actions 4.8 12.8 28.0 32.7 34.5 25.9 26.3 
Mortgages - Hypothéques 0.9 1.7 2.5 3.8 2.5 6.9 6.2 
Real estate and lease-backs - Biens 

fonds et tenures & bail 0.1 0.1 0.2 0.2 0.3 3.1 2.7 
Miscellaneous - Divers 27.5 14.0 13.8 13.9 14.2 11.9 12.4 
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 
TABLE 5. Distribution of the Book Value of Assets Between Large and Small Funds, 1975 to 1984 
TABLEAU 5. Répartition de l'actif en valeur comptable entre les grandes et petites caisses, de 1975 & 1984 

Funds of $5 million and over - Caisses de $5 millions et plus 
Year Pooled Mutual Segregated Bonds Stocks Mort gages Real Miscel lan- 
inda funds funds funds estate eous 
Caisses Caisses Caisses Obliga- Act tons Hypot héques Biens Divers 
communes mutuelles séparées tions fonds 
1975 2.2 0.1 1.2 51.0 25.5 12.4 0.5 7.1 
1976 2.8 0.1 1.5 49.5 25.1 13.4 0.6 7.1 
1977 3.0 0.1 1.6 49.8 22.1 14.1 9.8 8.5 
1978 2.8 0.3 1.8 50.3 19.3 14.0 0.7 10.8 
1979 2.4 0.6 1.8 50.3 19.0 12.9 1.0 12.0 
1980 203 0.7 1.9 50.2 20.9 11.4 1.1 11.5 
1981 1B | 0.8 Te? 47.4 22.2 10.4 1.4 13.8 
1982 2.3 0.9 1.9 47.1 22.5 9.3 1.7 14,3 
1983 2.1 0.8 2.0 46.8 25.8 8.1 2.2 12.2 
1984 1.9 1.0 1.8 46.0 26.5 6.8 2.5 13.5 
funds less than $5 million - Caisses de moins de $5 millions 
1975 38.4 0.8 0.6 25.6 19.9 4.8 0.1 9.9 
1976 40.5 0.8 0.6 23.9 17.9 — 0.1 10.7 
1977 44.1 0.5 0.8 24.4 13.9 5.2 -0 11.2 
1978 44.4 0.6 1.0 24.3 12.3 5.1 0 12.3 
1979 44.5 2.1 0.9 23.9 10.5 4.0 0 14.2 
1980 45.1 1.6 1.1 23.9 10.3 3.8 A 14.2 
1981 43.9 2.3 0.9 22.3 10.4 3.0 0.1 17.1 
1982 43.9 3.6 0.7 21.2 10.2 2.3 0.1 18.1 
1983 44.0 4.1 0.8 20.6 12.0 1.9 0.1 16.6 
1984 44.9 4.4 0.7 20.3 10.8 1.5 0.1 17.3 


As noted above, large funds invest pri- 
marily in bonds. Funds under $1 million hold 
only 12.9% of assets in bonds, whereas those 
with assets of $75 million or more hold 
48.7% 1n this investment vehicle. This vari- 
ation is caused to some extent by a number 
of large public sector pension funds that 
have investment restrictions and hold a man- 
datory high percentage of their assets in 
bonds. These funds have a significant impact 
on the total distribution of the assets of 
large funds. On December 31, 1984, 11 of the 
17 restricted funds exceeded $75 million and 
they accounted for 20.2% of the total book 
value of the funds in this group. 


The proportion of the assets invested in 
stocks increases from 4.8% of the total 
assets for funds of less than $1 million to 
34.5% for those between $50 million and 
$74.9 million. However, the share of stocks 
in the group of funds with assets of $75 
million or more, is almost 9 percentage 
points lower than the proportion in the $50 
to $74.9 million group. This difference is 
again due to the large public sector funds 
subject to restrictions. 


Mortgages are a marginal investment for 


funds with less than $1 million. As fund 
Size increases, however, the proportion 
invested in mortages increases, except for 


the $50 to $74.9 million group. Table 5 
shows that investment in mortgages has 
decreased over the years. Between 1977 and 
1984, large funds steadily reduced the mort- 
gage portion of their portfolios, from 14.1% 
of total assets in 1977 to 6.8% im 1984, 
small funds, for their part, decreased their 
mortgage investment from 5.5% in 1976 to 
ooh any VERGE 


Table 5 illustrates how the asset distri- 
bution changed between 1975 and 1984 for 
both small and large funds. The data for 
each year are based on the book value of 
assets at the end of each calendar year. An 
analysis of the investment profile of pen- 
sion funds by various size groups for the 
period 1975 to 1984, revealed that the pat- 
tern changed most dramatically when funds 
reached the $5 million limit. Therefore, for 
the purposes of this table, this level was 
selected as the minimum asset value for 
"large" funds during the entire 1975-1984 
period. The "small" funds are made up of 
funds with assets of less than $5 million. 


L'autre tendance importante que nous révéle le 
tableau 4 est la forte inclination des grandes 
caisses pour l'investissement dans les _ obliga- 
tions. On peut observer que cette propension 
s'accentue @ mesure que lL'actif augmente: de 
12.9% qu'elle était pour les caisses de moins de 
$1 million, la proportion d'obligations augmen- 
tait jusqu'a 48.7% pour les caisses de $75 
millions et plus. Cet écart est d& en grande 
partie au fait que nombre de grandes caisses du 
secteur public doivent obéir a certaines con- 
traintes au niveau de leur politique d'investis- 
sement. Ces caisses ont une grande influence sur 
la répartition de l'actif des grandes caisses. Au 
31 décembre 1984, 11 des 17 caisses devant se 
plier a des restrictions quant 4&4 l'investisse- 
ment, possédaient un actif de $75 millions et 
plus et regroupaient 20.2% de l'actif total en 
valeur comptable des caisses de cette catégorie. 


Exception faite des caisses de $75 millions et 
plus, l'investissement sous forme d'actions aug- 
mente a mesure que la taille de l'actif est plus 
importante. Des plus petites caisses 4 celles 
dont L'actif est de $50 4 $74.9 millions, la pro- 
portion de lL'actif détenu sous forme d'action 
passe de 4.8% a 34.5%. La derniére catégorie 
celle des caisses dont l'actif est de $75 mil- 
lions et plus, vient briser cette tendance. Elles 
diminuent de prés de 9 points de pourcentage leur 
proportion d'actions relativement a la catégorie 
des $50 & $74.9 millions. Les restriction & 
l'investissement auxquelles doivent se _ plier 
certaines grandes caisses du secteur public sont 
une fois de plus responsable de cet écart. 


Les hypothéeques constituent un investissement 
négligeable pour les petites caisses de moins de 
$1 million. Toutefois, & mesure que la taille de 
la caisse augmente, @ l'exception des caisses de 
$50 & $74.9 millions, la proportion d'actifs 
détenus sous forme d'hypothéques augmente. Le 
tableau 5 nous fait observer que l'investissement 


sous forme d'hypothéques a déja été plus impor- 


tant. Entre 1977 et 1984, les grandes caisses 
n'ont pas cessé de diminuer leurs actifs en 
hypotheques. Ceux-ci sont passés de 14.1% de 


l'actif total en 1977 @ 6.8% en 1984. Les petites 
caisses quant @a elles ont accusé une forte 
décroissance de leur proportion d'hypothéque 
entre 1976 et 1984 ot celle-ci passait de 5.5% a 
1.9% de l'actaf jtotal. 


Le tableau 5 retrace 1'évolution de la répar- 
tition de l'actif entre 1975 et 1984 en comparant 
les grandes aux petites caisses. Les données fi- 
gurant a chaque année sont basées sur la valeur 
comptable de l'actif @ la fin de chaque année 
Civile. Aprés avoir étudié le profil d'investis- 
sement des différentes caisses selon leur taille 
nous avons observé que ce dernier changeait radi- 
calement lorsqu'elles atteignaient la borne des 
$5 millions, et ce tout au long de la période 
1975-1984. Nous avons donc retenu cette limite 
pour déterminer la catégorie des "grandes" 
caisses au tableau 5. Celle des "petites" caisses 
est constituée de celles dont l'actif est 
inférieur & $5 millions. 


The two major trends previously observed 
were present throughout the 1975 to 1984 
period. Small funds consistently allocated a 
large percentage of their portfolios to 
trust company pooled funds, and large funds 
invested approximately 50% in bonds. 


The proportion of total assets of funds 
under $5 million invested in pooled funds 
remained steady throughout the 10-year 
period, with the exception of the years 1975 
and 1976, when the proportion was slightly 
lower. Funds with $5 million or more showed 
a small reduction in the bond share of their 
portfolios between 1979 and 1984. However, 
bonds continued to be the major investment 
vehicle for these large funds, accounting 
for 46% of total assets at the end of 1984. 
Small funds also decreased their bond hold- 
ings slightly from 1977 to 1984 and by the 
end of 1984 held 20.3% of total assets in 
this investment vehicle. 


Investment in stocks by large funds did 
not exhibit the same stability as their bond 
holdings. Between 1975 and 1979, stock hold- 
ings in the large funds fell from 25.5% to 
19.0% of total assets. However, commencing 
in 1980, the share invested in stocks began 
to increase again and by December 31st 1984 
reached 26.5%. Small funds showed a similar, 
though somewhat more pronounced decline, as 
the stock portion of their portfolios was 
reduced by half between 1975 and 1980. Sub- 
sequently it remained almost stationary at 
about 10.5% of total assets, with the excep- 
tion of 1983 when stock investments exhi- 
bited a little increase to 12%. Because 
small funds invest significantly in pooled 
funds of trust companies, which include sub- 
stantial stock holdings, their true propor- 
tion of assets invested in stocks is in fact 
larger. As was pointed out previously, 
pooled funds of trust companies held nearly 
30% of their assets in stocks at the end of 
1984. 


The proportion accounted for by miscell- 
aneous assets, consisting primarily of 
short-term investments, increased signifi- 
cantly between 1975 and 1984 for all funds. 
Funds with less than $5 million continual ly 
increased their short term holdings between 
1975 and 1982, from 9.9% of total assets to 
18.1%. The two following years, however, 
Tegistered smaller values, 16.6% and 17.3% 
respectively. Those with $5 million or more 
Taised their short term investments portion 
from 7.1% to 14.3% over the first eight 
years, with again a smaller percentage for 
the two last years, 12.2% and 13.5% respec- 
tively. 
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Il est intéressant de constater que les deux 
tendances majeures observées précédemment sont 
présentes durant toute la période 1975-1984. Les 
petites caisses conservent toujours une grande 
place dans leur portefeuille pour l'investisse- 
ment dans les caisses en gestion commune des 
sociétés de fiducie et les grandes caisses inves- 
tissent prés de 50% de leur actif sous forme 
d'obligations. 


La proportion de l'actif des caisses de moins 
de $5 millions investie dans les caisses en 
gestion commune est relativement stable tout au 
long de la période sauf pour les années 1975 et 
1976 ot celle-ci est légérement inférieure. Les 
caisses de $5 millions et plus quant & elles 
diminuaient légérement leur proportion de L'actif 
détenu sous forme d'obligations, alors que celle- 
Ci passait de 50.3% 4 46% entre 1979 et 1984. Cet 
investissement demeure toutefois de loin le plus 
considérable pour ces grandes caisses. Les pe- 
tites caisses ont diminué légérement leur part 
d'obligations, entre 1977 et 1984. A la fin de 
1984, elles détenaient 20.3% de l'actif total 
sous cette forme d'investissement. 


L'investissement sous forme d'actions pour les 
grandes caisses n'a pas connu la méme stabilité 
que celui sous forme d'obligations. De 1975 & 
1979 celui-ci ne cesse de décroitre en passant de 
25.5% @ 19.0% du total de l'actif pour les 
grandes caisses. A partir de 1980 par contre, les 
actions regagnent la faveur des gestionnaires de 


ces grandes caisses pour atteindre 26.5% de 
L'actif total au 31 décembre 1984. Les petites 
caisses pour leur part connaissent le méme flé- 


chissement quoiqu'un peu plus sévére puisque la 
part investie en actions diminue de moitié entre 
1975 et 1980. Toutefois celle-ci n'augmente plus 
par la suite et & l'exception de l'année 1983, 
elle demeure & peu prés stable aux alentours de 
10.5% de l'actif total. Notons toutefois qu'étant 
donné que les petites caisses investissent une 
grande proportion de leurs fonds dans les caisses 
communes des sociétés de fiducie, leur part 
réelle investie sous forme d'actions est en fait 
plus importante qu'elle ne le parait. Comme nous 
l'avons mentionné précédemment, les caisses com- 
munes des sociétés de fiducie détenaient prés de 
30% de leur actif sous forme d'actions 4 la fin 
de 1984. 


Les actifs divers constitués pour la plupart 
de placements & court terme, ont connu une forte 
augmentation de leur proportion entre 1975 et 
1984, et ce pour toutes les caisses. Les caisses 
de moins de $5 millions n'ont pas cessé d'accroi- 
tre leur proportion d'actifs & court terme, 
celle-ci passant de 9.9% en 1975 & 18.1% en 
1982. Les deux années suivantes ont toutefois 
enregistré des valeurs inférieures 4&4 l'année 
1982, soient 16.6% et 17.3% respectivement. Les 
caisses de $5 millions et plus augmentaient leur 
actif en placements divers de 7.1% & 14.3% au 
cours des huit premiéres années. Les deux der- 
niéres années connaissant une fois de plus une 
diminution par rapport 4 1982 en enregistrant des 
valeurs respectives de 12.2% et 13.5%. 


Investments in real estate and 
lease-backs generally made up fairly small 
proportions of total assets. In 1984, large 
funds held 2.5% of their total assets in 
these securities. This proportion had, 
nevertheless, increased from 1975, when the 
corresponding figure was 0.5%. For the small 
funds, the proportion invested in real 
estate remained insignificant for the whole 
period of 1975 to 1984. 


Figure III 


L'investissement sous forme de biens fonds et 
tenures & bail représente une part relativement 
petite de l'actif des caisses en général. Les 
grandes caisses détenaient 2.5% de leur actif 
total en 1984 sous cette forme de valeur. Ceci 
représente toutefois une augmentation par rapport 
& 1975 ott cette proportion était de 0.5%. L'in- 
vestissement sour forme de biens fonds et tenures 
4 bail demeure non-significatif pour les petites 
caisses durant tout la période étudiée. 


Distribution of Assets of Trusteed Pension Funds at Book Value and Number of Funds 


by Asset Size Groups, 1970 and 1984 


Répartition de l’actif en valeur comptable des caisses de pensions en fiducie et 
du nombre de caisses selon la taille de l’actif, 1970 et 1984 


1970 


_,_ Less than $1,000,000 
Moins de $1,000,000 

-2- $1,000,000 — $4,999,999 

-3- $5,000,000 — $24,999,999 

-4- $25,000,000 — $99,999,999 


$100,000,000 and over 
$100,000,000 et plus 


Assets — Actif 


Assets — Actifs 


Fonds-Caisses 


1970 1984 1970 1984 
4.6% 0.6% 82.8% 56.8% 
8.4% 1.7% 10.9% 19.6% 
17.2% 5.8% 4.5% 13.1% 
23.9% 11.6% 1.4% 6.2% 
45.8% 80.3% 0.5% 4.3% 
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THIRD QUARTER 1985 


The book value of assets held in trust- 
eed pension funds was estimated to be $105.7 
billion in the third quarter of 1985, an 
increase of $3.3 billion over the assets of 
the previous quarter. 
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ESTIMATIONS TRIMESTRIELLES RELATIVES AUX CAISSES 


TROISIEME TRIMESTRE 1985 


Au troisiéme trimestre de 1985, la valeur 
comptable de l'actif détenu par les caisses de 
retraite en fiducie s'élevait & $105.7 milliards, 
ce qui représente une augmentation de $3.3 mil- 
liards par rapport au trimestre précédent. 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1975-1985 
Estimations trimestrielles de l’actif des caisses de pensions en fiducie, 1975-1985 


Billions of dollars — Milliards de dollars 


110 — 
— Miscellaneous!) _ Divers'1) 


Pooled funds'2) — Caisses communes(2) 
Mortgages — Hypotheques 
- Stocks — Actions 


Bonds — Obligations 


1975 1976 1977 1978 1979 1980 


(1) Includes real estate and lease-backs. — Y compris biens-fonds et tenures 4 bail 
(2) Includes mutual and segregated funds. — Y compris fonds mutuels et caisses séparées. 


May 1986 
5-4202-505 


Billions of dollars — Milliards de dollars 
—— 110 


1981 


Mai 1986 
5-4202-505 


Scope and Concepts of Survey 


Trusteed pension funds, as defined in 
this survey, include all funds generated by 
pension plans of employers in both the pri- 
vate and public sectors, funded through a 
trust agreement. Specifically excluded are 
those funds that are deposited in total with 
an insurance company under an insurance com- 
pany contract. 


Insurance companies in Canada held an 
estimated $22.9 billion in reserves. at 
December 31, 1984, under a variety of 
contracts, to provide future benefits to 
currently active pension plan members. The 
$105.7 billion in trusteed pension fund 
assets at the end of the third quarter of 
1985 included nearly $1.8 billion deposited 
by fund managers with insurance companies 
under segregated fund or deposit administra- 
tion contracts. This split-funded portion of 
trusteed pension funds is included as part 
of the asset portfolio in this study (see 
Table 1). 


Also excluded are the funds generated by 
pension plans funded through consolidated 
revenue accounts of the governments, where 
all contributions are consolidated with 
other revenue items of the government and 
payments are likewise made out of such 
revenue. It is estimated that the balances 
that have been generated under these gov- 
ernment pension plans accounts amounted to 
some $50 billion at the end of 1984. Conse- 
quently, total accumulated reserves for 
employer-sponsored pension plans in Canada, 
including the government consolidated reve- 
nue accounts balances, insurance company 
reserves and trusteed funds, were estimated 
to be nearly $170 billion at December 31, 
1984. 


For a detailed description of the 
financial aspects of Canada's retirement 
income system, with particular emphasis on 
the accumulated savings and reserves under 
employer-sponsored pension plans, and for 
more precise definitions and concepts, con- 
sult the annual publication Trusteed Pension 
Plans, Financial Statistics (Catalogue 
74-201). | 


The focus of this quarterly publication 
continues to be on the income, expenditures 
and asset portfolios of trusteed pension 
funds. These quarterly estimates are cur- 
rently based on a survey of the 192 funds 
having assets of $75 million or more. Uni- 
verse estimates are developed by using the 
survey results as the base, supplemented 
with estimates of the funds not surveyed. 


Champs et concepts de l'engéte 


Les caisses de pensions en fiducie telles que 
définies dans cette enquéte conprennent toutes 
les caisses générées par les régimes de pensions 
établis par les employeurs tant du secteur privé 
que public et dont la capitalisation des fonds 
est assurée par une caisse en fiducie. Sont donc 
explicitement exclues les caisses qui _ sont 
déposées en entier auprés de compagnies d'assu- 
rance aux termes d'un contrat. 


Au 31 décembre 1984, les compagnies d'assu- 
rance au Canada détenaient des réserves estimées 
a $22.9 milliards réparties parmi une variété de 
contrats devant assurer le paiement des presta- 
tions futures des cotisants actuels de leurs 
régimes de pensions. Les $105.7 milliards d'actif 
des caisses de pensions en fiducie a la fin du 
troisiéme trimestre de 1985 incluaient preés de 
$1.8 milliards investi par les gestionnaires dans 
des caisses en gestion distincte des compagnies 
d'assurance ou sous des contrats d'administra- 
tions des dépédts. Ces réserves des caisses 
combinées figurent comme une partie de l'actif 
des caisses de pensions en fiducie (voir tableau 
1s 


Sont également exclues les caisses générées 
par les régimes de pensions financés @a méme le 
compte de revenu consolidé des gouvernements ou 
les contributions sont regroupées avec d'autres 
sources de revenu des administrations publiques 
et les prestations versées & méme ces revenus. 
Une estimation révéle qu'a la fin de 1984, $50 
milliards étaient détenus pour le conpte de ces 
régimes de retraite. Les réserves totales accu- 
mulées au titre des régimes de pensions offerts 
par l'employeur, en incluant le solde du compte 
du fonds de revenu consolidé des administrations 
publiques, les réserves des compagnies d'assu- 
rance et les caisses en fiducie, s'élevaient donc 
a pres de $170 milliards 4 cette méme période. 


Pour une description détaillée des aspects 
financiers du systéme canadien de revenu de 
retraite, des réserves accumulées au titre des 
régimes de pensions offerts par l'employeur et 
pour des définitions et concepts plus précis, 
consultez la publication annuelle de Régimes 
de pensions en fiducie, statistique financiére 
(n° 74-201 au catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de 
relater les événements reliés aux aspects parti- 
culiers des revenus, dépenses et portefeuilles de 
l'actif des caisses de retraite en ficudie. Ces 
estimations sont actuellement fondées sur une 
enquéte réalisée auprés de 192 caisses dont 
l'actif atteint au moins $75 millions. Les 
données pour l'ensemble de l'univers sont cal- 
culées en utilisant les résultats de l'enquéte 
auxquels on ajoute l'estimation des caisses non 
recensées. 


P Fach issue contains a special section 
focusing on one specific aspect of these 
funds. The first quarter 1985 edition 

_ contained a special section on the invest- 
ments in stocks by pension fund managers. 
The June 1985 edition provided an analysis 
of asset protfolio differences in large 
versus small funds. This edition presents a 
special study on investment in foreign 
securities. 


j This publication was prepared under the 
direction of Marlene Levine, Director, 
Labour Division and Hubert Frenken, Chief, 
Pensions Section. For further information on 
this publication and other data on pension 
plans in Canada, contact Jessica Dunn or 
Diane Galarneau, Pensions Section, Labour 
Division, Statistics Canada, Ottawa, K1A 
016, or telephone (613) 990-9900. 


i 


Highlights, Third Quarter 1985 


} 


The estimated $105.7 billion in assets 
held at the end of the third quarter 1985 
are slightly overstated, in that some $355 
million are payable in short-term debts, 
overdrafts, etc., resulting in a net asset 
total of $105,348 million. These payables, 
0.3% of gross assets, are ignored for the 
purpose of this study. 


The investment patterns in these funds 
changed very little from the second to the 
third quarter of 1985. The proportion in- 
vested in bonds, still heavily influenced by 
those public sector funds that have a manda- 
tory high percentage of bond holdings, was 
46.5% at September 30, 1985. Equity invest- 
ment was 26.3%, mortgages 6.1% and that 
proportion classified as _ miscellaneous, 
largely made up of cash, deposits in char- 
tered banks, commercial paper, treasury 
bills, other short-term investments and some 
accruals and receivables, was 12.8% of total 
assets. 


Aggregate income for the third quarter of 
1985 amounted to $4.3 billion. Nearly 51% of 
this total was made up of investment income 
alone and 12.5% was realized through profits 
on sales of securities. Virtually all of the 
balance consisted of contributions by both 
employees and employers. Out of this income 
of $4.3 billion, expenditures of $1,412 
million were met, leaving a net cash flow of 
$2.9 billion. Nearly 75% of these expendi- 
tures were pension payments to retired 
workers, and 16.7% were in the form of lump 
sun cash withdrawals on death, separation or 
plan termination. 


Chaque édition présente une section spéciale 
mettant en relief un aspect particulier de ces 
caisses. L'édition du premier trimestre de 1995 
renfermait une section spéciale sur les sommes 
investies par ces administrateurs des caisses 
sous forme d'actions. L'édition de juin 1985 
traitait des différences de portepuille qui exis- 
tent entre les petites et les grandes caisses. 
L'étude du présent numéro porte sur L'investisse- 
ment étranger des caisses de pensions en fiducie. 


Cette publication a 6té rédigée sous la direc- 
tion de Marlene Levine, Directeur, Division du 
travail et Hubert Frenken, Chef, Section des pen- 
sions. Pour plus de renseignements sur cette pu- 
blication et les autres données sur les régimes 
de retraite au Canada, communiquez avec Jessica 
Dunn ou Diane Galarneau, Section des pensions, 
Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, 
K1A O16, ou téléphonez au numéro (613) 990-9900. 


Faits saillants, troisiéme trimestre 1985 


L'évaluation des $105.7 milliards d'actif du 
troisiéme trimestre de 1985 est quelque peu 
sur-estimée puisque $355 millions figurent au 
chapitre de la dette & court terme, découvert, 
etc., établissant ainsi l'actif net, & $105,348 
millions. Ces comptes payables & court terme 
représentent 0.3% du total des actifs bruts et 
sont ignorés dans ce rapport. 


Entre les deuxiéme et troisiéme trimestres de 
1985, les placements des caisses de pensions en 
fiducie ont trés peu varié. La proportion du 
total investi en obligations était encore forte- 
ment influencée par les caisses du secteur public 
qui sont tenu d'investir un pourcentage élevé de 
leur actif sous forme d'obligations. Cellui-ci 
était de 46.5% au 30 septembre 1985. La propor- 
tion investie en actions était de 26.3%, les 
hypothéques comptaient pour 6.1% et la partie de 
l'actif classée sous la rubrique "divers", qui se 
compose en grande partie de l'encaisse, de dépéts 
dans les banques a chartes, d'effets commerciaux, 
de bons du Trésor, d'autres placements & court 
terme, d'effets & recevoir et de l'actif couru 
représentait 12.8% de l'actif total. 


Le revenu total du troisieéme trimestre de 1985 
s'élevait & $4.3 milliards. Prés de 51% de ce 
total était constitué des seuls revenus de place- 
ments et 12.5% étaient fournis par les profits 
provenant des ventes de valeurs. Pratiquement 
tout le reste était constitué des cotisations des 
employés et des employeurs. Ces recettes de $4.3 
milliards ont servi & payer des dépenses de 
$1,412 millions, ce qui laissait des rentrées 
nettes de $2.9 milliards. Prés de 75% de ces 
dépenses étaient constituées de paiements de 
pensions aux travailleurs & la retraite, et 16.7% 
ont été effectuées sous la forme de paiements 
globaux pour cause de décés, de licenciements et 
de retraits du régime. 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1982-1985 


TABLEAU 1, Les estimations trimestrielles de l'actif des caisses de retraite, 1982-1985 


Assets (book value) 


Eléments d'actif 
(valeur comptable) 


Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 


Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et adminis- 
trations des dépéts 


Bonds - Obligations 


Stocks - Actions 


Mortgages - Hypothéques 


Real estate and lease-backs - Biens- 


fonds et tenures a bail 


Miscellaneous - Divers 


TOTAL 


Pooled funds - Placements dans des 
cCaisses communes 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 


Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et adminis- 
trations des dépéts 


Bonds - Obligations 


Stocks - Actions 


Mortgages - Hypothéques 


Real estate and lease-backs - Biens- 
fonds et tenures @ bail 


Miscellaneous - Divers 
TOTAL 
P preliminary figures. i = 


P nombres provisoires. 


1982 


I 


II 


III 


1983 


IV I 


thousands of dollars - milliers de dollars 


2,441,179 


522,069 


1,053,418 


29,573,603 


13,972,136 


6,360,470 


903,823 


8,779,037 


63,605,735 


1984 


2,818,941 


818,719 


1,696,712 


40,034,763 


22,515,899 


6,566,345 


1,759,678 


10,444,275 


86,655,332 


2,517,048 


539,727 


1,089,862 


30,497, 286 


14,363,737 


6,523,491 


1,011,973 


9,341,705 


65,884,829 


2,890,565 


898, 336 


1,749,974 


41,021,180 


23,131,971 


6,562,355 


1,865,616 


11,236,994 


89,356,991 


2,608,551 


622,933 


1,145,518 


31,263,625 


14,787,346 


6,637,669 


1,033,585 


10,175,850 


68,275,077 


Ill 


2,709,845 


1,043,719 


1,667, 906 


41,927,992 


24,489,456 


6,432,474 


2,084,583 


12,753,777 


93,109,752 


2,591,994 2,660,118 
693,526 731,726 
1,347,036 1,404,884 


33,178,919 35,046,352 


15,860,798 16,915,837 


6,483,471 6,569,792 
1,199,357 1,250,873 
10,372,558 9,986,866 
71,727,659 74,566,448 

1985 

IV I 
2,766,812 2,888,410 
1,089,207 1,128,295 
1,727,747 1,758 927 


43,854,886 45,431,445 


25,314,526 26,215,722 


6,470,605 6,417,225 


2,317,138 2,413,055 


13,129,587 13,255,663 


96,670,508 99,508,742 


Il Ill IV 
2,716,418 2,642,786 2,718,723 
774,009 806,310 803,292 
1,433,378 1,609,969 1,614,332 
36,359,490 37,287,477 38,711,145 
18,031,735 20,236,524 21,447,402 
6,633,719 6,562,490 6,623,639 
1,358,017 1,534,107 1,763,618 
9,865,278 9,921,806 10,395,965 
77,172,044 80,601,469 84,078,116 
Il I11P 1V 
2,971,433 3,004,476 
1,184,797 1,181,248 
1,682,189 1,761,521 
47,878,493 49,152,777 
26,948,297 27,842,786 
6,372,586 6,411,409 
2,722,320 2,823,877 
12,653,438 13,524,766 
102,413,553 105,702,860 


Using the net changes in the asset 
holdings from the second and the third 
quarter of 1985, ignoring the effects of 
adjustments for unrealized gains or losses 
made to the book value of these assets by 
fund managers, and assuming that the effects 
of new acquisitions of securities using 
Funds generated by liquidations are minimal, 
some observations can be made as to how the 
$2.9 billion in mew money was invested. 
Nearly 27% of this new capital was allocated 
to miscellaneous short-term holdings. Bonds 
and equities attracted nearly 39% and 27% 
respectively and real estate 3.2%. 


Figure Il 
Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1975-1985 


Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions en fiducie, 1975-1985 


$ millions 
5,000 — 


4,500 


Si l'on prend en considération la variation 
nette de l'actif entre les deuxiame - et troisiame 
trimestres de 1985, si l'on fait abstraction des 
effets des corrections apportées par les gest ion- 
naires des caisses & la valeur conptable de 
l'actif pour tenir compte des gains non réalisés 
ou des pertes non subies et si _ l'on suppose 
minimes les effets des nouvelles acquisitions de 
titres par utilisation de fonds provenant de 
liquidation on peut formuler certaines observa- 
tions sur la fagon dont les rentrées nettes de 
$2.9 milliards ont été placées. Prés de 27% de ce 
nouveau capital a fait l'objet de divers place- 
ments & court terme. Les obligations et les 
actions constituaient prés de 39% et 27% respec- 
tivement alors que les  biens-fonds conpt aient 
pour 3.2%. 


$ millions 
——. §,000 


Total income — Revenu total 


1977 1978 


1982 1984 


TABLE 2. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1982-1985 


No. 


10 


11 


12 


13 


14 


15 


Income and 
expenditures 


Income: 

Employee contribu- 
tions 

Employer contribu- 


tions 


Total 


Investment income 


Net profit on sale 
of securities 


Miscellaneous 


Total 


TOTAL INCOME 


Expenditures: 


Pension payments 
out of funds 


Cost of pensions 
purchased 


Cash withdrawals 


Administration 
costs 


Net loss on sale 
of securities 


Other expenditures 


TOTAL EXPENDITURES 


p preliminary figures. 


1982 


I 


UBL 


III 


IV 


thousands of dollars - milliers de dollars 


553,634 


1,043,890 


1,597,524 


1,403,027 


68,056 


9,714 


1,480,797 


3,078,321 


610,399 


127,092 


121,246 


26,949 


116,216 


2,259 


1,004,161 


557,391 


898,974 


1,456, 365 


1,638,550 


48,889 


47,880 


1,733,319 


3,191,684 


631,728 


24,313 


109 ,066 


22,550 


107,607 


2,326 


897,590 


524,813 


898,648 


1,423,461 


1,539,012 


101,752 


4,900 


1,645,664 


3,069,125 


597,727 


31,344 


112,030 


22,693 


66,504 


7,753 


838,051 


671,317 


1,362,773 


2,034,090 


1,879,952 


189,170 


40,119 


2,109,241 


4,143,331 


706,859 


40,201 


119,373 


32,450 


63,838 


34,512 


997,233 


1983 


570,649 


1,156,486 


1,727,135 


1,636,876 


193,670 


9,792 


1,840, 338 


3,567,473 


689,622 


33,690 


122,986 


25,876 


35,965 


6,592 


914,731 


II 


558,668 


929,794 


1,488, 462 


1,737,441 


283,727 


7,282 


2,028 ,450 


3,516,912 


696,097 


38,519 


137,942 


25,890 


315271 


6,604 


936,323 


III 


594,354 


885,408 


1,479, 762 


1,659,190 


270,346 


13,590 


1,943,126 


3,422,888 


762,538 


20,117 


126,452 


30,076 


14,044 


5,476 


958,703 


IV 


692,844 


1,244,518 


1,937, 362 


2,236,244 


408,519 


20,562 


2,665,325 


4,602,687 


874,661 


20,389 


166,286 


45,590 


10,273 


5,002 


1,122,201 


TABLEAU 2. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions, 1982-1985 


1984 1985 
Revenu et dépenses 
I II Ill IV I II I1IP IV 
No 
usands of dollars - milliers ollars 
Revenu: 

599 ,084 621,544 659 , 403 784,409 636,824 648 ,984 660,180 Cotisations des 1 

salariés 

953,255 987 ,326 894,695 1,353,810 928,982 933,876 923,617 Cotisations des 2 

employeurs 
1,552,379 1,608,870 1,554,098 2,138,219 1,565,806 1,582,860 1,583,797 Total 5 
1,680,180 1,862,165 Wiz. 199 2,579,074 1,907,809 2,224,464 2,187,987 Revenu de place- 4 
ments 

297,276 192,665 203,189 266,305 389,617 522,695 541,993 Bénéfice net sur 5 
la vente de ti- 
tres 

26,133 17,516 20,035 15,363 27,803 21,603 13,737 Divers 6 
2,003,589 2,072,346 2,136,022 2,860,742 2,325,229 2,768, 762 2,743,717 Total 7 
3,555,928 3,681,216 3,690,120 4,998,961 3,891 ,035 4,351,622 4,327,514 REVENU TOTAL 8 

Dépenses: 

841,608 831,311 917,433 1,012,811 1,011,642 986,835 1,055,432 Versements des 9 
pensions puisées 
dans la caisse 

34,070 26,955 65,265 178,844 Voatts 47,981 44,825 CoGt des pensions 10 

achetées 

122,832 117,652 132,591 169,533 143,097 146,489 235,970 Retraits en es- 11 
peces 

30,831 34,987 34,984 42,160 37,235 41,762 40,649 Frais d'adminis- 12 

tration 

22,629 40,611 25,314 36,108 11,590 9,884 20,443 Perte nette sur la 13 

vente de titres 
6,484 16,424 10,175 17,378 132,944 29,593 14,889 Autres dépenses 14 
1,058,454 1,067,940 1,185,762 1,456,834 1,410,221 1,262,544 1,412,208 TOTAL DES DEPENSES 15 


p nombres provisoires. 


Investments in Foreign Securities 


Pension fund managers operate under a 
number of rules regulating how they may 
invest the assets entrusted to them. Under 
the Income Tax Act, a pension fund is 
penalyzed for holding more than 10% of its 
assets in "foreign property". 


Historically, investments in foreign 
securities have represented a relatively 
minor proportion of total assets. Since 
1958, the first year data on _ trusteed 
pension funds was collected, foreign securi- 
ties have never exceeded 7 of total 
assets. At December 31, 1984 these invest- 
ments amounted to $5,135 million or only 
5.3% of total assets. 


Investments in foreign securities may be 
in the form of stocks of foreign companies, 
bonds of foreign organizations, units of 
foreign pooled funds of trust companies, 
segregated funds of insurance companies or 
mutual funds. However, as Table 4 illus- 
trates, 92.2% of the total foreign invest- 
ments at the end of 1984 was in the form of 
foreign stocks. 


Investissements dans les actifs étrangers 


Les administrations des régimes de retraite 
doivent se conformer & wun certain nombre de 
regles concernant la maniére dont ils peuvent 
placer les fonds qui leur sont confiés. En vertu 
de la loi de l'impét, une caisse de retraite est 
pénalisée si plus de 10% de ses avoirs_ sont 
placés en biens étrangers. 


Historiquement, les actifs étrangers_ ont 
toujours représenté une part relativement faible 
de l'actif total. Depuis 1958, année marquant le 
début de l'enquéte sur les régimes de pensions en 
fiducie, les investissements étrangers. n'ont 
jamais dépassé 6% de l'actif total. Au 31 
décembre 1984, ils représentaient 5.3% de l'actif 
total ou $5,135 millions. 


Les actifs étrangers se retrouvent dans les 
actions des sociétés étrangéres, dans les obliga- 
tions d'organismes étrangers, dans les caisses 
communes des sociétés de fiducie, les caisses 
séparées des sociétés d'assurance de méme que 
dans les caisses mutuelles. Toutefois, comme le 
démontre le tableau 4, avec 92.2% du total des 
actifs étrangers, les actions en sont le prin- 
Cipal véhicule de placement. 


TABLE 3. Investments in Foreign Securities by all Pension Funds, Those With Total Assets of $75 
Million and Over and Those Less Than $75 Million, 1984 


TABLEAU 3. Investissements étrangers de toutes les caisses, de celles dont l'actif atteint au moins 
$75 millions ou moins de $75 millions, 1984 
Total foreign Foreign stocks Other foreign 
Assets investment investment 
Actif Investissement Actions étrangeres Autres actifs 
étranger total étrangers 
y * \e. ) (2 eSOU05UDE=> 5.) Oe CODES OU. pie $000,000 % 
All funds - Toutes les caisses DSS 100.0 4,736 100.0 599 100.0 
$75 million and over - et plus 4,232 82.4 4,003 84.5 229 Di ait 
Less than $75 million - Moins de 
$75 millions 903 AG USS lee 170 42.6 


The 192 funds with assets of $75 million 
or over held 82.4% of the $5,135 million 
total foreign investments and 84.5% of the 
$4,736 million foreign stocks, despite the 
fact that 38 of these funds did not have any 
foreign holdings in their portfolios. 


——— 


les 192 caisses dont l'actif atteignait au 
moins $75 millions possédaient 82.4% du total des 
$5,135 millions de l'ensemble des actifs étran- 
gers. Elles détenaient en outre 84.5% du total 
des $4,736 millions d'actions étrangéres. Parmi 
ces caisses de $75 millions et plus, 38 caisses 


n'investissaient pas du tout a 1'étranger. 


ep aia aaa 


At the end of the third quarter of 1985, 
68 of these 192 funds held 8% or more of 
their total assets in the form of foreign 
stocks and the $2,766 million invested in 
this vehicle by these 68 funds represented 
63.4% of the total held by all the funds 
with assets of $75 million and over. 


Foreign security holdings by trusteed 
pension funds are concentrated in a rela 
tively small number of large funds and the 
greatest portion of these investments are 
held by funds that are at or near the 10% 
limit on foreign investments imposed by 
legislation, as is demonstrated by the 
Figure below. 


Figure III 


A la fin du troisitme trimestre de 1985, 68 
des 192 caisses de retraite dont l'actif atteint 
au moins $75 millions, détenaient 8% ou plus de 
leur actif total sous forme d'actions étran- 
géres. De plus, les $2,766 millions investis par 
ces 68 caisses sous cette forme de placement, 
représentaient 63.4% du total qui y est investi. 


la part des caisses de retraite en fiducie 
investie en actions étrangetres l'est par un 
nombre relativement petit de grandes caisses. De 
plus, comme en témoigue la figure suivante, la 
plus grande partie de ces investissements sont 
effectués dans une proportion qui se rapproche de 
la limite de 10% imposée par la loi. 


Distribution of the Number of Funds with Assets of $75 million and over, their Total Assets at Book Value 
and their Investment in Foreign Stocks, by the Proportion Held in Foreign Stocks, Third Quarter 1985 


Répartition du nombre de caisses dont I’actif atteint au moins $75 millions, de leur actif total en valeur 
comptable et de leur investissement sous forme d’actions de sociétés étrangéres selon leur 
proportion d’actions étrangéres, troisiéme trimestre de 1985 


Funds 
Caisses 


Foreign Stocks 
Actions étrangéres 
aa 


-3- 
4.5% 


3.4% 


Total Assets 
Actif total 


Proportion of Total Assets in Foreign Stocks 
Proportion de I’actif total investie en actions étrangéres 


-1- 0% 

-2- 0.01-3.99% 
-3- 4.00-5.99% 
~4- 6.00-7.99% 
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QUARTERLY ESTIMATES OF 
F 


IRUSTEED PENSION 


FOURTH QUARTER 1985 


The book value of assets held in trust- 
eed pension funds was estimated to be $110.1 
billion in the fourth quarter of 1985, an 
increase of $4.4 billion over the assets of 
the previous quarter. 
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ESTIMATIONS ITRIMESTRIELLES»’ RELAIIVES..AUX CAISSES 


Dé PENSIONS EN F IDUCIE 
QUATRIEME IRIMESTRE 1985 


Au quatriéme trimestre de 1985, la valeur 
comptable de l'actif détenu par les caisses de 
retraite en fiducie s'élevait & $110.1 milliards, 
ce qui représente une augmentation de $4.4 mil- 
liards par rapport au trimestre précédent. 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1975-1985 
Estimations trimestrielles de l’actif des caisses de pensions en fiducie, 1975-1985 
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Scope and Concepts of Survey 


Trusteed pension funds, as defined in 
this survey, include all funds generated by 
pension plans of employers in both the pri- 
vate and public sectors, funded through a 
trust agreement. Specifically excluded are 
those funds that are deposited in total with 
an insurance company under an insurance com- 
pany contract. 


The $110.1 billion in trusteed pension 
fund assets at the end of the fourth quarter 
of 1985 include nearly $1.8 billion deposi- 
ted by fund managers with insurance com- 
panies under segregated fund or deposit 
administration contracts. This amount repre- 
sents only a small proportion of the total 
reserves held by life insurance companies in 
Canada for pension plans. 


Also excluded are the funds generated by 
pension plans funded through consolidated 
revenue accounts of the federal and some 
provincial governments, where all contribu- 
tions are consolidated with other revenue 
items of the governments and payments are 
also made out of such revenue. 


For a detailed description of the 
financial aspects of Canada's retirement 
income system, with particular emphasis on 
the accumulated savings and reserves under 
employer-sponsored pension plans, and for 
more precise definitions and concepts, con- 
sult the annual publication Trusteed Pension 
Plans, Financial Statistics (Catalogue 
74-201). 


The focus of this quarterly publication 
continues to be on the income, expenditures 
and asset portfolios of trusteed pension 
funds. These quarterly estimates are cur- 
rently based on a survey of the 192 funds 
having assets of $75 million or more. Uni- 
verse estimates are developed by supple- 
menting survey results with estimates of the 
funds not surveyed quarterly, using data 
obtained from the annual census of all 
trusteed pension funds in Canada. 


This publication was prepared under the 
direction of Marlene Levine, Director, 
Labour Division and Hubert Frenken, Chief, 
Pensions Section. For further information on 
this publication and other data on pension 
plans in Canada, contact Jessica Dunn or 
Diane Galarneau, Pensions Section, Labour 
Division, Statistics Canada, Ottawa, K1A 
O16, or telephone (613) 990-9900. 


Champs et concepts de l*engéte 


Les caisses de pensions en fiducie telles que 
définies dans cette enquéte comprennent toutes 
les caisses générées par les régimes de pensions 
établis par les employeurs tant du secteur privé 
que public et dont la capitalisation des fonds 
est assurée par une caisse en fiducie. Sont donc 
explicitement exclues les caisses qui sont 
déposées en entier auprés de compagnies d'assu- 
rance aux termes d'un contrat. 


Les $110.1 milliards d'actif des caisses de 
pensions en fiducie & la fin du quatriéme tri- 
mestre de 1985 incluent prés de $1.8 milliards 
investi par les gestionnaires dans des caisses en 
gestion distincte des compagnies d'assurance ou 
sous des contrats d'administrations des dépéts. 
Ce montant ne représentent toutefois qu'une 
faible partie des réserves totales détenues par 
les compagnies d'assurance au Canada pour le 
compte des régimes de pensions. 


Sont également exclues les caisses générées 
par les régimes de pensions financés & méme le 
compte de revenu consolidé des administrations 
fédérale et provinciales pour les quelles les 
contributions sont regroupées avec’ d'autres 
sources de revenu des administrations publiques 
et les prestations versées & méme ces revenus. 


Pour -une description détaillée des aspects 
financiers du systéme canadien de revenu de 
retraite, des réserves accumulées au titre des 
régimes de pensions offerts par l'employeur et 
pour des définitions et concepts plus précis, 
consultez la publication annuelle de Régimes 
de pensions en fiducie, statistique financiére 
(n° 74-201 au catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de 
relater les événements reliés aux aspects parti- 
culiers des revenus, dépenses et portefeuilles de 
l'actif des caisses de retraite en ficudie. Ces 
estimations sont actuellement fondées sur une 
enquéte réalisée auprés de 192 caisses dont 
l'actif atteint au moins $75 millions. Les 
données pour J]'ensembJe de l'univers sont cal- 
culées en utilisant les résultats de 1'enquéte 
auxquels on ajoute l'estimation des caisses non 
recensées. Ces derniéres données sont estimées en 
utilisant les résultats de l'enquéte annuelle de 
toutes les caisses de retraite en fiducie au 
Canada. 


Cette publication a été rédigée sous la direc- 
tion de Marlene Levine, directeur, Division du 
travail et Hubert Frenken, chef, Section des pen- 
sions. Pour plus de renseignements sur cette pu- 
blication et les autres dennées sur les régimes 
de retraite au Canada, communiquez avec Jessica 
Dunn ou Diane Galarneau, Section des pensions, 
Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, 
K1A O16, ou téléphoner au numéro (613) 990-9900. 


Highlights, Fourth Quarter 1985 
Assets 


As Table 1 illustrates, the estimated 
$110.1 billion(1) in assets at book value at 
the end of the fourth quarter of 1985 was 
$13.4 billion, or 13.9%, higher than the 
assets held by trusteed pension funds one 
year earlier and $4.4 billion greater than 
the $105.7 billion total assets at the end 
of the third quarter of 1985. 


The investment patterns in these funds 
changed very little from the third to the 
fourth quarter of 1985. Bonds remained the 
most prominent investment vehicle, accoun- 
ting for 46.7% of total assets; stocks 
represented 26.4%; investments in various 
short-term securities, inc Luding some 
accruals and receivables, represented 12.5% 
of total assets and mortgage holdings de- 
clined slightly to 6% of the total. 


Over the long term, however, some signi- 
ficant changes in the distribution of these 
assets have been observed. Table 2 and 
Figure II provide a distribution of the 
assets by major investment vehicle for the 
fourth quarters from 1970 to 1985. The pro- 
portion invested in stocks remained rela- 
tively stable from 1970 to 1976, but from 
1977 to 1982 this percentage was consider- 

ably lower. Since 1982, however, the propor- 
tion has been increasing so that by the end 
of 1985 investments in stocks were 26.4% of 
_ total assets, very comparable to the, per- 
centages recorded during the early 1970s. 


| With the exception of 1970 to 1972, when 
_ the percentage of the assets invested in 
1 bonds exceeded 51%, the bond share has re- 

mained relatively stable, averaging about 
48% over the past 13 years. This high pro- 
portion of assets in bonds is partially the 
result of the mandatory high percentage of 
bond holdings in some public sector funds. 


Short-term investments identified in 
Table 2 as miscellaneous assets and composed 
of cash, deposits in chartered banks, com- 
mercial paper, treasury bills, other short- 
term investments and some accruals = and 
receivables, have sustained a gradual 
increase over the long term as a percentage 
of total assets. These investments, which in 
1972 amounted to only 4.2% of total assets, 
had reached 14.5% by 1982. The high interest 
rates in the late 1970's and early 1980's 
resulted in the investing of a greater 
portion of assets in liquid securities than 
in long-term holdings. As Figure II illus- 
trates, there frequently appears to be an 


(1) Includes an estimated $364 million in 
short-term debts, overdrafts and other 
payables. 


Faits saillants, quatriéme trimestre 1985 
Actif 


Comme l'illustre le tableau 1, le montant 
estimatif de $110.1 milliards(1) de l'actif & la 
valeur comptable & la fin du quatriéme trimestre 
de 1985 dépassait de $13.4 milliards ou 13.9%, 
l'actif détenu par les caisses de retraite en 
fiducie un an plus tét, et de $4.4 milliards le 
total de $105.7 milliards de la fin du troisiéme 
trimestre de 1985, 


L'évolution des placements dans ces caisses a 
trés peu varié entre le troisiéme et le quatriéme 
trimestre de 1985. Les obligations sont restées 
le principal instrument de placement, avec 46.7% 
du total de l'actif, la part des actions 
s'élevait & 26.4%, celle des placements dans 
divers titres & court terme, y compris l'actif 
couru et les effets & recevoir, a 12.5%, et les 
placements hypothécaires ont diminué légérement 
pour passer & 6% du total. 


A long terme, cependant, on a relevé quelques 
changements importants dans la répartition de ces 
éléments d'actif. Le tableau 2 et la figure II 
présentent la répartition de l'actif selon les 
véhicules majeurs d'investissement pour les 
quatriémes trimestres de la période 1970-1985. La 
proportion placée en actions est restée relative- 
ment stable entre 1970 et 1976, mais de 1977 & 
1982, ce pourcentage a considérablement diminué. 
Depuis 1982, cependant, cette proportion aug- 
mente, de sorte qu'a la fin de 1985, les place- 
ments en actions représentaient 26.4% du total de 
l'actif, pourcentage trés semblable & celui enre- 
gistré au début des années 70. 


A l'exception de la période 1970-1972, lorsque 
le pourcentage de l'actif placé en obligations 
dépassait 51%, la part de ce type d'instrument 
est demeurée relativement stable, s'établissant 
en moyenne & 48% au cours des 13 derniéres 
années. Cette proportion ¢é@levée de l'actif 
détenue sous forme d'obligations s'explique en 
partie par le pourcentage élevé obligatoire des 
placements obligataires dans quelques caisses du 
secteur public. 


Les placements & court terme identifiés au 
tableau 2 comme des éléments d'actif divers et se 
composant d'encaisse, de dépédts dans les banques 
& charte, d'effets commerciaux, de bons du 
Irésor, d'autres placements & court’ terme, 
d‘effets & recevoir et de l'actif couru, ont 
augmenté progressivement & long terme en pour- 
centage du total de l'actif. Ces placements, qui 
en 1972 représentaient 4.2% seulement du total, 
en représentaient 14.5% en 1982. Les taux 
d'intérét élévés de la fin des années 70 et du 
début des années 80 ont entrainé le placement 
d'une proportion plus é@levée de l'actif sous 
forme de titres liquides que dans des placements 
& long terme. Comme l'illustre la figure II, il 


(1) Comprend un montant estimatif de $364 mil- 
lions sous forme de dettes & court terme, de 
découverts bancaires et d'autres comptes 4 


payer. 


TABLE 1, Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1982-1985 


TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l'actif des caisses de retraite, 1982-1985 


—_— nn 


Assets (book value) 1982 1983 


Eléments d'actif 
(valeur comptable) I Il Ill IV I tI {il LV 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Pooled funds ~ Placements dans des 
caisses communes 2,441,179 2,517,048 2,608,551 25091 994 2,660,118 2,716,418 2,642,786 2,718,723 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 522,069 539,727 622,933 693,526 731,726 774,009 806,310 803,292 


Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et adminis- 


trations des dépéts 1,053,418 1,089,862 1,145,518 1,347,036 1,404,884 1,433,378 1,609,969 1,614,332 
Bonds - Obligations 29,573,603 30,497,286 31,263,625 33,178,919 35,046,352 36,359,490 37,287,477 38,711,145 
Stocks - Actions 13,972,136 14,363,737 14,787,346 15,860,798 16,915,837 18,031,735 20,236,524 21,447,402 
Mortgages - Hypothéques 6,360,470 6,523,491 6,637,669 6,483,471 6,569,792 6,633,719 6,562,490 6,623,639 


Real estate and lease-backs - Biens- 


fonds et tenures & bail 903,823 1,011,973 1,033,585 1,199, 357 1,250,873 1,358,017 1,534,107 1,763,618 
Miscellaneous - Divers 8,779,037 9,341,705 10,175,850 10,372,558 9,986, 866 9,865,278 9,921,806 10,395,965 
TOTAL 63,605,735 65,884,829 68,275,077 71,727,659 74,566,448 77,172,044 80,601,469 84,078,116 

eT SE EN ee SEE SPE A SNS Se. | Re 
1984 1985 

boy Te a Ee Reese eE | lar? 4a eee 
I I III IV I 11 vel IvP 


Pooled funds - Placements dans des 
caisses communes 2,818,941 2,890,565 2,709,845 2,766,812 2,888,410 2,971,433 3,004,476 2,972,338 


Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 818,719 898 , 336 1,043,719 1,089,207 1,128,295 1,184,797 1,181,248 1,403,559 


Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et adminis- 


trations des dépéts 1,696,712 1,749,974 1,667,906 1,727,747 1,758 927 1,682,189 1,761,521 1,756,721 
Bonds - Obligations 40,034,763 41,021,180 41,927,992 43,854,886 45,431,445 47,878,493 49,152,777 51,468,972 
Stocks - Actions 22,515,899 23,131,971 24,489,456 25,314,526 | 26,215,722 26,948,297 27,842,786 29,110,314 
Mortgages - Hypothéques 6,566,345 6,562,355 6,432,474 6,470,605 6,417,225 6,372,586 6,411,409 6,553,411 


Real estate and lease-backs - Biens- 


fonds et tenures & bail 1,759,678 1,865,616 2,084,583 2,317,138 2,413,055 2,722,320 2,823,877 3,118,083 
Miscellaneous - Divers 10,444,275 11,236,994 12,753,777 13,129,587 13,255,663 12,653,438 13,524,766 13,719,447 
TOTAL 86,655, 332 89,356,991 93,109,752 96,670,508 99,508,742 102,413,553 105,702,860 110,102,845 


p preliminary figures. 


p nombres provisoires. 


Figure II 
Major Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets 
in the Fourth Quarter of 1970 to 1985 


Vehicules d’investissement majeurs en tant que pourcentage de I’actif total des caisses 
de pensions en fiducie au quatrieme trimestre des annees 1970 a 1985 
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TABLE 2. Major Investment Vehicles as a Percentage of Iotal Irusteed Pension Fund Assets in the 
Fourth Quarter of 1970 to 1985 


TABLEAU 2. Véhicules d'investissement majeurs en tant que pourcentage de l'actif total des caisses de 
pension en fiducie au quatriéme trimestre des années 1970 a 1985 


Year Bonds Stocks Mortgage Real estate Miscel laneous 
Année Ob Ligations Actions Hy pothéques Biens fonds Divers 
1970 52.8 24.1 262 0.5 5 eT 
1971 21.7 2503 9.4 0.4 5,5 
1972 51.4 2132 9.4 0.4 4.2 
1973 48.8 27.6 9.6 0.3 6.8 
1974 47.6 26.1 10,5 0.3 Tel 
1875 48.6 25.0 cf 0.5 7.4 
1976 47.4 24.5 12.7 0.6 7.4 
1977 48.1 21.6 iu5 0.7 8.7 
1978 48.6 18.9 13.5 0.7 10.9 
1979 49.0 18.6 12.5 1.0 12.1 
1980 49.1 20.4 17.1 1.1 11.6 
1981 46.5 21.8 10.1 1.3 1339 
1982 46.3 22h 9.0 1.7 14.5 
1983 46.0 25.5 7.9 2.4 12.4 
1984 45.4 26.2 6.7 2.4 13.6 
1985 46.7 26.4 6.0 2.8 12.9 


inverse relationship between the proportion 
of assets invested in short-term securities 
and the proportion held in stocks. During 
the period from 1977 to 1982, when the 
percentage of assets in stocks was lower 
than had been the case previously, there was 
a relatively steady increase in the propor- 
tion in short-term investments. In recent 
years, the percentage of assets held in 
stocks has increased slightly, whereas 
short-term securities have remained rela- 
tively stable as a proportion of the total. 


Investments in mortgages, which had 
reached their highest level as a proportion 
of/stotal ..assets. vin. 4978 (13.5%), have 
decreased continuously since then and by 
1985 represented just 6% of total assets, 
lower than at any time during the 16 year 
period. 


Despite a gradual increase in investments 
in real estate and lease-backs (including 
petroleum and natural gas properties) in 
recent years, the proportion of total assets 
held in these vehicles was still less than 

7 at the end of 1985. 


Income and Expenditures 


As shown in Table 3, total income of 
these funds for the fourth quarter of 1985 
amounted to $5.9 billion, while total expen- 
ditures were $1.6 billion, leaving a net 
cash flow of $4.3 billion. This $4.3 billion 
was considerably higher than the $2.9 
billion recorded in the previous quarter. 
The main reason for this difference is the 
fact that employer contributions increased 
from $924 million in the third quarter to 
$1,734 million in the fourth quarter of 
1985. The higher employer contributions in 
the fourth quarter is an annual occurence 
and reflects extensive year-end special 
payments made by some employers to liquidate 
unfunded liabilities. 


Interest, dividends and other investment 
income totalled $2,852 million in the fourth 
quarter, a significant increase from the 
$2,188 million recorded in the previous 
quarter. Jhis higher investment income in 
the fourth quarter, which occurs annually, 
can be attributed to the crediting of 
investment income to the pension fund for 
those funds that operate on a cash rather 
than an accrual basis. 


Finally, the $1.6 billion in total expen- 
ditures for the fourth quarter included 
nearly $165 million in other expenditures. 
More than $150 million of this amount con- 
sisted of refunds from pension fund sur- 
pluses made to some employers during this 
quarter. 


semble qu'il existe fréquemment une relation 
inverse entre la proportion de l'actif placé en 
titres & court terme et la proportion détenue 
sous forme d'actions. Entre 1977 et 1982, lorsque 
le pourcentage de l'actif détenu sous forme 
d'actions était inférieur & ce qu'il était aupa- 
ravant, la proportion des placements a& court 
terme augmentait de fagon relativement cons- 
tante. Au cours des derniéres années, le pour- 
centage de l'actif détenu sous forme d'actions a 
augmenté légérement, tandis que les titres &a 
court terme sont restés relativement stables en 
pourcentage du total. 


Les placements hypothécaires, dont la propor- 
tion du total de l'actif avait atteint son 
maximum en 1978, avec 13.5%, ont ensuite perdu de 
leur importance et en 1985 ne représentaient plus 
que 6% seulement du total de l'actif, leur niveau 
le plus bas des 16 derniéres années. 


En dépit d'une augmentation progressive des 
placements immobiliers et des tenures & bail (y 
compris les biens fonds pétroliféres et gaziers) 
au cours des derniéres années, la proportion du 
total de l'actif détenue 4 ce titre était encore 
inférieure & 3% & la fin de 1985. 


Revenu et dépenses 


Comme l'indique le tableau 3, le revenu total 
de ces caisses pour le quatriéme trimestre de 
1985 s'éléve & $5.9 milliards, tandis que le 
total des dépenses est de $1.6 milliard permet- 
tant des rentrées nettes de $4.3 milliards. Cette 
somme est considérablement supérieure a celle de 
$2.9 milliards enregistrée le trimestre pré- 
cédent. La cause principale de cette différence 
est le fait que les contributions des employeurs 
sont passées de $924 millions au troisiéme tri- 
mestre &@ $1,734 millions au quatriéme trimestre 
de 1985. L'augmentation des contributions des 
employeurs au  quatriéme trimestre est un 
phénoméne annuel et traduit d'importants paie- 
ments spéciaux de fin d'année de la part de 
certains employeurs afin de liquider leur déficit 
actuariel. 


Les intéréts, dividendes et autres revenus de 
placements ont totalisé $2,852 millions au 
quatriéme trimestre, ce qui constitue une augmen- 
tation importante par rapport au chiffre de 
$2,188 millions du trimestre précédent. L'augmen- 
tation des revenus de placements au quatriéme 
trimestre, phénoméne annuel, peut s'expliquer par 
le crédit des revenus de placements & la caisse 
de retraite dans le cas de celles qui fonction- 
nent suivant une comptabilité de caisse plutét 
que d'exercice. 


Enfin, le total des dépenses de $1.6 milliard 
au quatriéme trimestre comprend quelques $165 
millions sous forme d'autres dépenses. Plus de 
$150 millions de ce montant se compose de 
remboursements provenant d'excédents de caisses 
de retraite versés & certains employeurs au cours 
du trimestre en question. 


Figure Ill 
Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1975-1985 


Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions en fiducie, 1975-1985 
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TABLE 3. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1982-1985 


_—_—_--— se aeoxsraxsa— 


1982 1983 
Income and 
expenditures 
I II Ill IV I Il {11 IV 


No. 
thousands of dollars - milliers de dollars 


Income: 
1 Employee contribu- 553,634 BEM Go| 524,813 671,317 570,649 558,668 594,354 692,844 
tions 
2 Employer contribu- 1,043,890 898,974 898,648 152623775 1,156,486 929,794 885,408 1,244,518 
tions 
3 Total 1,597,524 1,456, 365 1,423,461 2,034,090 Lel2 7g 155, 1,488,462 1,479,762 19> Tg o62 
4 Investment income 1,403,027 1,638,550 Diese T8794 9DZ 1,636,876 MDT 444 1,659,190 2,236,244 
> Net profit on sale 68,056 48,889 101,752 189,170 193,670 283,727 270, 346 408,519 


of securities 


6 Miscellaneous 9,714 47,880 4,900 40,119 9,792 7,282 13,590 20,562 

7 Total 1,480,797 1,735,319 1,645,664 2,109,241 1,840,338 2,028,450 1,943,126 2,665,325 

8 TOTAL INCOME 3,078,321 3,191,684 3,069,125 4,143,331 3,567,473 5,516,912 3,422,888 4,602,687 
Expenditures: 

9 Pension payments 610,399 631,728 597,727 706,859 689,622 696,097 762,538 874,661 


out of funds 


10 Cost of pensions 127,092 24,313 31,344 40,201 33,690 Bis sno ey 20,117 20, 389 
purchased 

11. Cash withdrawals 121,246 109,066 112,030 ii Ibe) 122,986 137,942 126,452 166,286 

12 Administration 26,949 22,550 22,693 32,450 25,876 25,890 30,076 45,590 
costs 

13 Net loss on sale 116,216 107,607 66,504 63,838 35,965 a1s271 14,044 10,273 


of securities 


14 Other expenditures 2,259 2326 7,753 34,512 6,592 6,604 5,476 5,002 


15 TOTAL EXPENDITURES 1,004,161 897,590 838,051 997,233 914,731 936, 323 958, 703 1,122,201 


p preliminary figures. 


TABLEAU 3. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions, 1982-1985 


ee 


1984 1985 


Revenu et dépenses 
——— oo eeeEEEESESSSSSFSFMMSMmmmfsHhFeseF 


I II {{l IV I II {il 1vP 


NO 
thousands of dollars - milliers de dollars 


Revenu: 
599,084 621,544 659,403 784,409 636,824 648,984 660,180 743,115 Cotisations des 1 
salariés 
953,255 987,326 894,695 1,353,810 928,982 933,876 923,617 1,733,620 Cotisations des 2 
employeurs 
1,952,359 1,608,870 1,554,098 2,138,219 1,565,806 1,582,860 1,583,797 2,476,735 lotal 3 
1,680,180 1,862,165 1,912,798 2,579,074 1,907,809 2,224,464 2,187,987 2,851,877 Revenu de place- 4 
ments 
297,276 192,665 203,189 266,305 389,617 522,695 541,993 yb Pe de Bénéfice net sur * 
la vente de ti- 
tres 
26,133 17,516 20,035 15,363 27,803 21,603 13,737 21,000 Divers 6 
2,003,589 2,072, 346 2,136,022 2,860, 742 2,325,229 2,768,762 2,743,717 3,466, 200 lotal 7 
3,555,928 3,681,216 3,690,120 4,998,961 3,891,035 4,351,622 4,327,514 5,942,935 REVENU TOTAL 8 
Dépenses: 
841,608 831,311 917,433 1,012,811 1,011,642 986,835 1,055,432 1,067,653 Versements des 9 


pensions puisées 
dans la caisse 


34,070 26,955 65,265 178,844 Tass to 47,981 44,825 84,733 Cott des pensions 10 
achetées 
= 122,832 117,652 V2, 591 169,533 143,097 146,489 235,970 222,512 Retraits en es- in 
péces 
30,831 34,987 34,984 42,160 37,235 41,762 40,649 51,589 Frais d'adminis- 12 
tration 
22,629 40,611 25,314 36,108 11,590 9,884 20,443 7,843 Perte mette sur la 13 


; vente de titres 


6,484 16,424 10,175 17,378 132,944 29,593 14,889 164,662 Autres dépenses 14 


1,058,454 1,067,940 1,185,762 1,456,834 1,410,221 1,262,544 1,412,208 1,598,992  IOIAL DES DEPENSES 15 


res provisoires,. 


SELECTED LABOUR DIVISION PUBLICATIONS 
Cat alogue 


Employment and Earnings 


72-002 Employment, Earnings and Hours 
Bil./Monthly 
Canada $35.00(1)/$350.00(2) 
Other Countries $36.50(1)/$365.00(2) 


72-005 Estimates of Labour Income 
Bil./Quarterly 
Canada $15.00(1)/$60.00(2) 
Other Countries $16.00(1)/$64.00(2) 


Labour Demand 


71-204 Help-Wanted Index 
Bil./Annual, 1985 
Canada $10.00(1) 
Other Countries $11.00(1) 


Unemployment Insurance 


73-001 Unemployment Insurance Statistics 
Bil./Monthly 
Canada $12.00(1)/$120.00(2) 
Other Countries $13.00(1)/$130.00(2) 


73-201 Benefit Periods Established and lerminated 
Under the Unemployment Insurance Act 
Bil./Annual, 1984 
Canada $30.00(1) 

Other Countries $31.00(1) 


73-202S Unemployment Statistics Annual Supplement to 
73-001 
Bil. (included with Catalogue 73-001), 1985 
Canada $36.00(1) 
Other Countries $37.00(1) 


Pension Plans 


74-001 Quarterly Estimates of JIrusteed Pension 
Funds 
Bil./Quarterly 
Canada $10.00(1)/$40.00(2) 
Other Countries $11.00(1)/$44.00(2) 


74-201 Trusteed Pension Plans Financial Statistics 
Bil./Annual, 1983 
Canada $35.00(1) 
Other Countries $36.00(1) 


74-401 Pension Plans in Canada 
Bil./Biennial, 1984 
Canada $50.00(1) 
Other Countries $51.00(1) 


In addition to the selected publications listed 
above, Statistics Canada publishes a wide range of 
statistical reports on Canadian economic and social 
affairs. A comprehensive catalogue of all current 
publications is available from Statistics Canada, 
Ottawa (Canada), K1A O16. 


Catalogue 11-204£, Canada $5.00, Other Countries 
$6.00. 


(1) Single copy. 


(2) Annual subscription. 


CHOIX DE PUBLICATIONS DE LA DIVISION DU IRAVAIL 


Catalogue 


Emploi et rémunération 


72-002 Emploi, gains et durée du travail 
Bil./mensuel 
Canada $35.00(1)/$350.00(2) 
Autres pays $36.50(1)/$365.00(2) 


72-005 Estimations du revenu du travail 
Bil./trimestriel 
Canada $15.00(1)/$60.00(2) 
Autres pays $16.00(1)/$64.00(2) 


L‘Offre d'emploi 


71-204 Indice de l'offre d'emploi 
Bil./annuel, 1985 
Canada $10.00(1) 
Autres pays $11.00(1) 


Assur ance-chémage 


73-001 Statistiques sur 1'Assurance-chémage 
Bil./mensuel 
Canada $12.00(1)/$120.00(2) 
Autres pays $13.00(1)/$130.00(2) 


73-201 Périodes de prestations établies et terminées aux 
termes de la loi sur 1l'assurance-chémage 
Bil./annuel, 1984 
Canada $30.00(1) 
Autres pays $31.00(1) 


73-2025 Statistiques sur 1'assurance-chémage - supplément 
annuel au mensuel n° 73-001 au catalogue 
Bil. (inclus avec n° 73-001 au catalogue), 1985 
Canada $36.00(1) 
Autres pays $37.00(1) 


Régimes de pensions 


74-001 Estimations trimestrielles relatives aux caisses de 
pensions en fiducie 
Bil./trimestriel 
Canada $10.00(1)/$40.00(2) 
Autres pays $11.00(1)/$44.00(2) 


74-201 Régimes de pension en fiducie statistique financiére 
Bil./annuel, 1983 
Canada $35.00(1) 
Autres pays $36.00(1) 


74-401 Régimes de pensions au Canada 
Bil./biennal, 1984 
Canada $50.00(1) 
Autres pays $51.00(1) 


Outre les publications énumérées ci-dessus, Statistique 
Canada publie une grande variété de bulletins statistiques sur 
la situation économique et sociale du Canada. On peut se 
procurer un catalogue complet des publications courantes en 
s'adressant & Statistique Canada, Ottawa (Canada), KIA O16. 


Catalogue 11-204F, Canada $5.00, autres pays $6.00. 


(1) Par copie. 


(2) Abonnement annuel. 
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QUARTERLY ESTIMATES OF  JTRUSTEED PENSION 
FUNDS 


FIRST QUARTER 1986 


The book value of assets held in tru ia Au remier trimestre de 1986, la valeur 
eed pension funds was estimated to be $11¥.3. he tale de lL'actif détenu par les caisses de 
billion in the first quarter of 1986, nit retpayve en fiducie s'élevait & $113.3’milliards, 
increase of $3.2’billion over the assets of Ny +e représente une augmentation de $3.2 mil- 
the previous quarter. Of \Qsvsfds par rapport au trimestre précédent. 


Figure | 
Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1975- 1986 


Estimations trimestrielles de l’actif des caisses de pensions en fiducie, 1975- 1986 


Billions of dollars — Milliards de dollars Billions of dollars — Milliards de dollars 
140 - +140 


Miscellaneous! ") — Divers!) 
@ Pooled funds'2) — Caisses communes(2) 
@) ~~ Mortgages — Hypothéques 


@ Stocks — Actions 


<— Bonds — Obligations 


1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 
Includes short-term investments, some accruals and receivables, real estate and lease-backs 
Y compris les placements a court-terme, les effets a recevow et |'actf couru ainsi que les brens 
Includes mutual and segregated funds. Y compris fonds mutuels et Caisses separees 


October 1986 Octobre 1986 
9-4202-505 5-4202-505 


Scope and Concepts of Survey 


Trusteed pension funds, as defined in 
this survey, include all funds generated by 
pension plans of employers in both the pri- 
vate and public sectors which are funded 
through a trust agreement. Specifically 
excluded are those funds that are deposited 
in total with an insurance company under an 
insurance company contract. 


The $113.3 billion in trusteed pension 
fund assets at the end of the first quarter 
of 1986 included more than $1.8 billion 
deposited by fund managers with insurance 
companies under segregated fund or deposit 
administration contracts. This amount repre- 
sents only a small proportion of the total 
reserves held by life insurance companies in 
Canada for pension plans. 


Also excluded are the funds generated by 
pension plans funded through consolidated 
revenue accounts of the federal and some 
provincial governments, where all contribu- 
tions are consolidated with other revenue 
items of the governments and payments are 
also made out of such revenue. 


For a detailed description of the 
financial aspects of Canada's retirement 
income system, with particular emphasis on 
the accumulated savings and reserves under 
employer-sponsored pension plans, and for 
more precise definitions and concepts, con- 
sult the annual publication Trusteed Pension 
Plans, Financial Statistics (Catalogue 
74-201). 


The focus of this quarterly publication 
continues to be on the income, expenditures 
and asset portfolios of trusteed pension 
funds. These quarterly estimates are cur- 
rently based on a survey of the 192 funds 
having assets of $75 million or more. Uni- 
verse estimates are developed by supple- 
menting survey results with estimates of the 
funds not surveyed quarterly, using data 
obtained from the annual census of all 
trusteed pension funds in Canada. 


This publication was prepared under the 
direction of Marlene Levine, Director, 
Labour Division and Karen Maser, Chief, 
Pensions Section. For further information on 
this publication and other data on pension 
plans in Canada, contact Jessica Dunn or 
Diane Galarneau, Pensions Section, Labour 
Division, Statistics Canada, Ottawa, K1A 
O16, or telephone (613) 990-9900. 


Champs et concepts de l'engéte 


Les caisses de pensions en fiducie telles que 
définies dans cette enquéte comprennent toutes 
les caisses générées par les régimes de pensions 
établis par les employeurs tant du secteur privé 
que public et dont la capitalisation des fonds 
est assurée par une caisse en fiducie. Sont donc 
explicitement exclues les caisses qui sont 
déposées en entier auprés de compagnies d'assu-~ 
rance aux termes d'un contrat. 


Les $113.3 milliards d'actif des caisses de 
pensions en fiducie 4 la fin du premier trimestre 
de 1986 incluent plus de $1.8 milliards investi 
par les gestionnaires dans des caisses en gestion 
distincte des compagnies d'assurance ou sous des 
contrats d'administrations des dépdts. Ce montant 
ne représente toutefois qu'une faible partie des 
réserves totales détenues par les compagnies 
d'assurance au Canada pour le compte des régimes 
de pensions. 


Sont également exclues les caisses générées 
par les régimes de pensions financés & méme le 
compte de revenu consolidé des administrations 
fédérale et provinciales pour lesquelles les 
contributions sont regroupées avec’ d'autres 
sources de revenu des administrations publiques 
et les prestations versées & méme ces revenus. 


Pour une description détaillée des aspects 
financiers du systéme canadien de revenu de 
retraite, des réserves accumulées au titre des 
régimes de pensions offerts par l'employeur et 
pour des définitions et concepts plus précis, 
consultez la publication annuelle de  Régimes 
de pensions en fiducie, statistique financiére 
(n° 74-201 au catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de 
relater les événements reliés aux aspects parti- 
culiers des revenus, dépenses et portefeuilles de 
l'actif des caisses de retraite en ficudie. Ces 
estimations sont actuellement fondées sur une 
enquéte réalisée auprés de 192 caisses_ dont 
l'actif atteint au moins $75 millions. Les 
données pour l'ensemble de l'univers sont cal- 
culées en utilisant les résultats de 1l'enquéte 
auxquels on ajoute l'estimation des caisses non 
recensées. Ces derniéres données sont estimées en 
utilisant les résultats de l’enquéte annuelle de 
toutes les caisses de retraite en fiducie au 
Canada. 


Cette publication a été rédigée sous la direc- 
tion de Marlene Levine, directeur, Division du 
travail et Karen Maser, chef, Section des pen- 
sions. Pour plus de renseignements sur cette pu- 
blication et les autres données sur les régimes 
de retraite au Canada, communiquez avec Jessica 
Dunn ou Diane Galarneau, Section des pensions, 
Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, 
K1A 016, ou téléphonez au numéro (613) 990-9900. 


aoe ae 


Highlights, First Quarter 1986 


Assets 


As lable 1 illustrates, the estimated 
$113.3 billion(1) in assets at book value at 
the end of the first quarter of 1986 was 
$13.8 billion, or 13.9%, higher than the 
assets held by trusteed pension funds one 
year earlier and $3.2 billion greater than 
the $110.1 billion in tota] assets at the 
end of the fourth quarter of 1985. 


Ihe investment patterns in these funds 
changed very little from the fourth quarter 
of 1985 to the first quarter of 1986. Bonds 
remained the most prominent investment 
vehicle, accounting for 47.2% of total 
assets; stocks represented 26.7%; invest- 
ments in various short-term securities, in- 
cluding some accruals and receivables, re- 
presented 11.6% of total assets and mortgage 
holdings remained at 6% of the total. 


Over the long term, however, some signi- 
ficant changes in the distribution of these 
assets have been observed. JTable 2 and 
Figure II provide a distribution of the 
assets by major investment vehicle for the 
first quarters from 1970 to 1986. Ihe pro- 
portion invested in stocks remained rela- 
tively .steble from 1970 to. 1977, but 
declined during the period 1978 to 1983. 
Since 1984, however, the proportion has been 
comparable to the percentages recorded 
during the early 1970s. 


With the exception of 1970 to 1972, when 
the percentage of the assets invested in 
bonds exceeded 52%, the bond share has re- 
mained relatively stable, averaging about 
48% over the past 14 years. This high pro- 
portion of assets in bonds is partially the 
result of the mandatory high percentage of 
bond holdings in some public sector funds. 


Short-term investments identified in 
lable 2 as miscellaneous assets and composed 
of cash, deposits in chartered banks, com- 
mercial paper, treasury bills, other short- 
term investments and some accruals and 
receivables, have sustained a gradual in- 
crease over the long term as a percentage of 
total assets. Ihese investments, which in 
1970 amounted to 5.5% of total assets, had 
reached 13.8% by 1982. It appears that the 
high interest rates in the late 1970s and 
early 1980s resulted in the investing of a 
greater portion of assets in liquid securi- 
ties than in other types of holdings, such 


(1) Includes an estimated $442 million in 
short-term debts, overdrafts and other 
payables. 


Faits saillants, premier trimestre 1986 
Actif 


Comme l'illustre le tableau 1, le montant 
estimatif de $113.3 milliards(1) de l'actif & la 
valeur comptable & la fin du premier trimestre de 
1986 dépassait de $13.8 milliards ou 13.9%, 
l'actif détenu par les caisses de retraite en 
fiducie un an plus t6t, et de $3.2 milliards 
l'actif total de $110.1 milliards de la fin du 
quatriéme trimestre de 1985. 


L'évolution des placements dans ces caisses a 
trés peu varié entre le quatriéme trimestre de 
1985 et le premier trimestre de 1986. Les obliga- 
tions sont restées le principal instrument de 
placement, avec 47.2% du total de l'actif, la 
part des actions s'é@élevait & 26.7%, celle des 
placements dans divers titres & court terme, jy 
compris l'actif couru et les effets & recevoir, & 
11.6%, et les placements hypothécaires sont 
demeurés & 6% du total. 


A long terme, cependant, on a relevé quelques 
changements importants dans la répartition de ces 
éléments d'actif. Le tableau 2 et la figure II 
présentent la répartition de l'actif selon les 
véhicules majeurs d'investissement pour les 
premiers trimestres de la période 1970-1986. La 
proportion placée en actions est restée relative- 
ment stable entre 1970 et 1977, mais de 1978 & 
1983, ce pourcentage a diminué. Depuis 1984, 
cependant les placements en actions représentent 
une proportion de l'actif total semblable & celle 
enregistrée au début des années 70. 


A l'exception de la période 1970-1972, lorsque 
le pourcentage de l'actif placé en obligations 
dépassait 52%, la part de ce type de placement 
est demeurée relativement stable, s'établissant 
en moyenne & 48% au cours des 14 derniéres 
années. Cette proportion é@levée de _  \l'actif 
détenu sous forme d'obligations s'explique en 
partie par le pourcentage élevé obligatoire des 
placements obligataires dans quelques caisses du 
secteur public. 


Les placements & court terme identifiés au 
tableau 2 comme des éléments d'actif divers et se 
composant d'encaisse, de dépéts dans les banques 
& charte, d'effets commerciaux, de bons du 
Irésor, d'autres placements & court’ terme, 
d'effets & recevoir et de l'actif couru, ont 
augmenté progressivement & long terme en pour- 
centage du total de l'actif. Ces placements, qui 
en 1970 représentaient 5.5% du total, = en 
représentaient 13.8% en 1982. Les taux d'intérét 
élevés de la fin des années 70 et du début des 
années 80 ont entrainé le placement d'une 
proportion plus élevée de l'actif sous forme de 
titres liquides que dans d'autres types de 


(1) Comprend un montant estimatif de $442 mil- 
lions sous forme de dettes & court terme, de 


découverts bancaires et d'autres comptes 4 
payer. 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Irusteed Pension Funds, 1983-1986 


TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l'actif des caisses de retraite, 1983-1986 


Assets (book value) 1983 1984 
Eléments d'actif a Ail bee 
(valeur comptable) 1 Il {11 IV l 11 Lt LV 
~—~thousands of dollars - milliers de dollars ag Tir ee 
Pooled funds - Placements dans des 
Caisses communes 2,660,118 2,716,418 2,642, 786 DLA Os hoe 2,818,941 2,890,565 2,709,845 2,766,812 
Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 731,726 774,009 806,310 803,292 818,719 898 , 336 1,043,719 1,089,207 
Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et adminis- 
trations des dépéts 1,404,884 1,433,378 1,609,969 1,614, 332 1,696,712 1,749,974 1,667,906 1,727,747 
Bonds - Obligations 35,046, 352 36,359,490 37,287,477 38,711,145 40,034,763 41,021,180 41,927,992 43,854,886 
Stocks - Actions 16,915,837 18,031,735 20,236,524 21,447,402 22,515,899 Zone al 24,489,456 25,314,526 
Mortgages - Hypothéques 6,569,792 6,633,719 6,562,490 6,623,639 6,566,345 6,962,355 6,432,474 6,470,605 
Real estate and lease-backs - Biens- 
fonds et tenures @ bail 1,250,873 1,358,017 1,534,107 1,763,618 1,759,678 1,865,616 2,084,583 2,317, 138 
Miscellaneous - Divers(1) 9,986,866 9,865,278 9,921,806 10,395,965 10,444,275 11,236,994 D237 53% Wii: 13,129,587 
TOTAL 74,566,448 77,172,044 80,601,469 84,078,116 86,655, 352 89, 356,991 93,109,752 96,670,508 
1985 1986 
i TE ILLP IvP 1p IL LLL 1V 
Pooled funds - Placements dans des 
Caisses communes 2,888,410 2,971,435 3,004,476 22 558 3,025,597 
Mutual and investment funds - Caisses 
mutuelles et de placement 1,128,295 1,184,797 1,181,248 1,403,559 1,526,742 
Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et adminis- 
trations des dépéts N78? G2ai 1,682,189 1,761,521 lgDosyZ 1,833,202 
Bonds - Obligations 45,431,445 47,878,493 49,152,777 51,468,972 53,479,285 
Stocks - Actions 26,215,722 26,948,297 27,842,786 29,110,314 30,270,464 
Mortgages - Hypothéques 6,417,225 6,372,586 6,411,409 6,553,411 6,758,695 
Real estate and lease-backs - Biens- 
fonds et tenures & bail 2,413,055 2,722,320 2,823,877 3,118,083 3,264, 168 
Miscellaneous - Divers(1) 13,255,663 12,653,438 13,524,766 13,719,447 13,187,356 
TOTAL 99,508,742 102,413,553 105,702,860 110,102,845 113,345,509 
De poelamipiary WaquneS.) rr alr Et, Sinn oe i, gOS Fe hl heh wee Smee ar 
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(1) Includes short-term investments and some accruals and receivables. 
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) Ci-inclus des placements & court terme, les effets a recevoir de méme que l'actif couru. 


Figure II 
Major Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets 
in the First Quarter of 1970 to 1986 


Vehicules d’investissement majeurs en tant que pourcentage de |’actif total des caisses 
de pensions en fiducie au premier trimestre des annees 1970 a 1986 
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TABLE 2. Major Investment Vehicles as a Percentage of lotal Irusteed Pension Fund Assets in the 
First Quarters of 1970 to 1986 


TABLEAU 2. Véhicules d'investissement majeurs en tant que pourcentage de l'actif total des caisses de 
pensions en fiducie au premier trimestre des années 1970 a 1986 


a a ne ee ee a = 


a ee 


Year Bonds Stocks Mortgage Real estate Miscellaneous (1) 
Année Obligations Actions Hypothéques Biens fonds Divers 
1970 52.8 24.4 8.7 0.5 aa 
1971 Saat 24.3 9.4 0.4 Py 4 
1972 2201 26.0 cw, 0.4 4.5 
17> 49.8 2 Fai 9.2 0.3 569 
1974 47.9 ro 9.8 0.3 7.0 
1975 47.8 Ae | 1057 0.3 Fak 
1976 48.5 (ip Ps SF 0.5 ci 
Tee 47.6 24.1 Pe. 0.5 7.4 
1978 48.4 20.8 13.5 0.7 7.1 
1979 49.5 18.9 [><2 0.7 10.4 
1980 49.0 18.9 12.1 1.0 12.1 
1981 es 20.9 10.9 1.1 Lige 
1982 46.5 22.0 10.0 1.4 13.8 
1983 47.0 22.7 8.8 L.7 13.4 
1984 46.2 26.0 f=0 2.0 b2a 
1985 45.7 26.3 6.4 2.4 13.3 
1986 47.2 26.7 6.0 (PY 4 11.6 


(1) Includes short-term investments and some accruals and receivables. 


> 


(1) Ci-uneclus les placements & court terme, les effets & recevoir de m@me que l'actif couru. 


as stocks. Indeed, as has already been 
mentioned, the proportion invested in stocks 
fell during that same period. In recent 
years, the percentage of assets held in 
short-term securities has fluctuated between 
a high of 13.8% in 1982 and its current 
level of 11.6%. 


Investments in mortgages, which had 
reached their highest level as a proportion 
of total assets in 1978 (13.5%), have de- 
creased continuously since then and by 1986 
represented just 6% of total assets, the 
lowest proportion of the 17 year period. 


Despite a gradual increase in investments 
in real estate and lease-backs (including 
petroleum and natural gas properties) in 
recent years, the proportion of total assets 
held in these vehicles was still less than 

7 at the end of the first quarter of 1986. 


Income and Expenditures 


As shown in lable 3, total income of 
these funds for the first quarter of 1986 
amounted to $4.5 billion, while total expen- 
ditures were nearly $1.5 billion, leaving a 
neteceash) tLlow Of $o.le bul Ion eealinis pot 
billion was considerably lower than the $4.3 
billion recorded in the previous quarter. 
This first quarter decrease occurs annually, 
because two important components of income 
(employer contributions and investment 
income) are traditionally at their highest 
in the fourth quarter of the year. 


Since 1978, an important change has taken 
place with respect to the relative impor- 
tance of the two components of income re- 
ferred to above. Employer contributions, 
which have risen from $935 million in the 
first quarter of 1978 to $987 million in the 
first quarter of 1986, have steadily de- 
creased aS a proportion of total income, 
from 52.4% to 21.7%. Investment income, on 
the other hand, which grew from $512 million 
to $2,168 million over the same period, 
increased” from 28/7 to Gate “of \tatall 
income, and became the main source of income 
as of 1980. The timing of this change coin- 
cides with the rise in interest rates in the 
late 1970s and early 1980s. 


Of the $1.5 billion in total expenditures 
for the first quarter, nearly 80% was used 
for pension payments and the purchase of 
pension annuities. Another $78 million, or 
5.3%, was included in ‘other expenditures’. 
Of this amount, approximately $65 million 
consisted of refunds from pension fund sur- 
pluses made to some employers during this 
quarter. 


placements comme les actions. En fait, ceci se 
refléte également dans la diminution de la 
proportion de l'actif investi en action durant 
cette méme période. Récemment, la proportion de 
l'actif détenu sous forme d'actifs de court terme 
a varié d'un sommet de 13.8% en 1982, a l'actuel 
11.6%. 


Les placements hypothécaires, dont la propor- 
tion du total de l'actif avait atteint son 
maximum en 1978, avec 13.5%, ont ensuite perdu de 
leur importance et en 1986 ne représentaient plus 
que 6% du total de l'actif, leur niveau le plus 
bas des 17 derniéres années. 


En dépit d'une augmentation progressive des 
placements immobiliers et des tenures & bail (y 
compris les biens fonds pétroliféres et gaziers) 
au cours des derniéres années, la proportion du 
total de l'actif détenue 4 ce titre était encore 
inférieure 4 3% & la fin du premier trimestre de 
1986. 


Revenu et dépenses 


Comme l'indique le tableau 3, le revenu total 
de ces caisses pour le premier trimestre de 1986 
s'éléve & $4.5 milliards, tandis que le total des 
dépenses est de prés de $1.5 milliard permettant 
des rentrées nettes de $3.1 milliards. Cette 
somme est considérablement inférieure 4 celle de 
$4.3 milliards enregistrée le trimestre pré- 
cédent. Cette diminution qui apparait au premier 
trimestre est un phénoméne annuel dt au fait que 
les contributions des employeurs et le revenu 
d'investissement atteignent leur niveau maximum 
au quatriéme trimestre de l'année. 


L'importance relative de deux composantes 
du revenu, soit les contributions des employeuts 
et les revenus de placements, a varié 
considérablement depuis 1978. Les contributions 
des employeurs, qui sont passées de $935 millions 
au premier trimestre de 1978 & $987 millions au 
présent trimestre, n'ont pas cessé de diminuer en 
terme de proportion du revenu total en passant de 
52.4% Aa 21.7% au cours de la méme période. Les 
revenus de placements quant & eux, ont augmenté 
de $512 millions & $2,168 millions durant cette 
période, alors que leur proportion du _ revenu 
total passait de 28.7% 4 47.7%. Les revenus de 
placements devenaient ainsi en 1980, la source 
principale de revenu. Ces changements coincident 
avec l'augmentation des taux d'intéréts survenue 


x 


a la fin des années 70 et au début des années 80. 


Des $1.5 milliards de dépenses du _ premier 
trimestre, prés de 80% servaient au versement et 
a l’achat de rentes viagéres. Un montant supplé- 
mentaire de $78 millions, ou 5.3% des dépenses 
totales @&taient réunis sous la rubrique "autres 
dépenses". De ce montant, environ $65 millions se 
composaient de remboursements provenant d'excé- 
dents de caisses de retraite versés & certains 
employeurs au cours de ce trimestre. 


Figure Ill 
Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1975-1986 
Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions en fiducie, 1975-1986 
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TABLE 3. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Irusteed Pension Funds, 1983-1986 
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No. 
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Income and 
expenditures 


Income: 

Employee contribu- 
tions 

Employer contribu- 


tions 


Total 


Investment income 


Net profit on sale 
of securities 


Miscellaneous 


Total 


TOTAL INCOME 


Expenditures: 


Pension payments 
out of funds 


Cost of pensions 
purchased 


Cash withdrawals 


Administration 
costs 


Net loss on sale 
of securities 


Other expenditures 


TOTAL EXPENDITURES 


Pp preliminary figures. 


1983 


I 


Il EEL 


IV 


thousands of dollars — milliers de dollars 


570,649 


1,156,486 


A, 121,135 


1,636,876 


193,670 


9,792 


1,840, 338 


3,567,473 


689,622 


33,690 


122,986 


25,876 


35,965 


6,592 


914,731 


558,668 594,354 


929,794 885,408 


1,488,462 1,479,762 


1,737,441 1,659, 190 


283,727 270, 346 


7,282 13,590 


2,028,450 1,943,126 


3,516,912 3,422,888 


696,097 762,538 
38,519 20,117 
137,942 126,452 
25,890 30,076 
31,271 14,044 
6,604 5,476 
936, 323 958, 703 


692,844 


1,244,518 


1,937, 362 


2,236,244 


408,519 


20,562 


2,665, 325 


4,602,687 


874,661 


20,389 


166,286 


45,590 


10,273 


5,002 


1,122,201 


599,084 


953,255 


1,552, 339 


1,680, 180 


297,276 


26,133 


2,003,589 


3,555,928 


841,608 


34,070 


122,832 


30,831 


22,629 


6,484 


1,058,454 


621,544 


987,326 


1,608,870 


1,862, 165 


192,665 


175216 


2,072, 346 


3,681,216 


831,311 


26,955 


117,652 


34,987 


40,611 


16,424 


1,067,940 


659,403 


894,695 


1,554,098 


1,912,798 


203, 189 


20,035 


2,136,022 


3,690,120 


917,433 


65,265 


132,591 


34,984 


25,314 


10,175 


1,185,762 


784,409 


1,353,810 


2,138,219 


2,579,074 


266, 305 


15, 363 


2,860, 742 


4,998,961 


1,012,811 


178,844 


169,533 


42, 160 


36, 108 


17,378 


1,456, 834 
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TABLEAU 3, Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions, 1983-1986 
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1985 1986 
= __ ets Revenu et dépenses 
I II {11P lvP Ip {1 {11 lV 
—___— - ————— LL ———— NO 
Thousands of dollars - milliers de dollars corse hae co Pore 
Revenu: 
636,824 648 ,984 660, 180 743,115 648,702 Cotisations des ! 
salsriés 
928 ,982 933,876 923,617 1,733,620 986,962 Cotisations des 2 
emp loyeurs 
1,565,806 1,582,860 1,585,797 2,476,735 1,635,664 lotal 5 
1,907,809 2,224,464 25187 ,987 2,851,877 2,168,398 Revenu de place- 4 
ments 
389,617 522,695 541,993 ep Pere 723,604 Bénéfice net sur 5 
la vente de ti- 
tres 
27,803 21,603 13,737 21,000 16,775 Divers 6 
2539255229 2,768,762 2,743,717 3,466, 200 2,908,777 lotal 7 
3,891,035 4,351,622 4,327,514 5,942,935 4,544,441 REVENU TOTAL 8 
Dépenses: 

1,011,642 986,835 1,055,432 1,067,653 1,119,259 Versements des 9 
pensions puisées 
dans la caisse 

7357 12 47,981 44,825 84,733 51,814 Codt des pensions 10 
achetées 
143,097 146,489 235,970 222,512 161,424 Retraits en es- i 
péces 
37,2395 41,762 40,649 51,589 44, 336 Frais d'adminis- 12 
tration 
11,590 9,884 20,443 7,843 7,684 Perte nette sur la 15 
vente de titres 
i 132,944 29,595 14,889 164,662 77,809 Autres dépenses 14 
1,410,221 1,262,544 1,412,208 1,598,992 1,462, 326 1OIAL OES DEPENSES 15 


p nombres provisoires. 


SELECTED LABOUR DIVISION PUBLICATIONS 


Cat aloque 


Employment and Earnings 


72-002 Employment, Earnings and Hours 
Bil./Monthly 
Canada $35.00(1)/$350.00(2) 
Other Countries $36.50(1)/$365.00(2) 


72-005 Estimates of Labour Income 
Bil./Quarterly 
Canada $15.00(1)/$60.00(2) 
Other Countries $16.00(1)/$64.00(2) 


Labour Demand 


71-204 Help-Wanted Index 
Bil./Annual, 1985 
Canada $10.00(1) 
Other Countries $11.00(1) 


Unemployment Insurance 


73-001 Unemployment Insurance Statistics 
Bil./Monthly 
Canada $12.00(1)/$120.09(2) 
Other Countries $13.00(1)/$130.00(2) 


73-201 Benefit Periods Established and lerminated 
Under the Unemployment Insurance Act 
Bil./Annual, 1984 
Canada $30.00(1) 

Other Countries $31.00(1) 


73-2025 Unemployment Statistics Annual Supplement to 
73-001 
Bil. (ineluded with Catalogue 73-001), 1985 
Canada $36.00(1) 
Other Countries $37.00(1) 


Pension Plans 


74-001 Quarterly Estimates of Jrusteed Pension 
Funds 
Bil./Quarterly 


Canada $10.00(1)/$40.00(2) 
Other Countries $11.00(1)/$44.00(2) 


74-201 Trusteed Pension Plans Financial Statistics 
Bil./Annual, 1983 
Canada $35.00(1) 
Other Countries $36.00(1) 


74-401 Pension Plans in Canada 
Bil./Biennial, 1984 
Canada $50.00(1) 
Other Countries $51.00(1) 


In addition to the selected publications listed 
above, Statistics Canada publishes a wide range of 
statistical reports on Canadian economic and social 
affairs. A comprehensive catalogue of all current 
publications is available from Statistics Canada, 
Ottawa (Canada), K1A O16. 


Catalogue 11-204£, Canada $5.00, Other Countries 
$6.00. 


(1) Single copy. 
(2) Annual subscription. 


CHOLX DE PUBLICAILONS DE LA DIVISION DU TRAVAIL 
Catalogue 


Emploi et rémunération 


72-002 Emploi, gains et durée du travail 
Bil./mensuel 
Canada $35.00(1)/$350.00(2) 
Autres pays $36.50(1)/$365.00(2) 


72-005 Estimations du revenu du travail 
Bil./trimestriel 
Canada $15.00(1)/$60.00(2) 
Autres pays $16.00(1)/$64.00(2) 


L'Offre d'emploi 


71-204 Indice de L'offre d'emploi 
Bil./annuel, 1985 
Canada $10.00(1) 
Autres pays $11.00(1) 


Assur ance-chémage 


73-001 Statistiques sur 1'Assurance-chémage 
Bil./mensuel 
Canada $12.00(1)/$120.00(2) 
Autres pays $13.00(1)/$130.00(2) 


73-201 Périodes de prestations établies et terminées aux 
termes de la loi sur 1'assurance-chémage 
Bil./annuel, 1984 
Canada $30.00(1) 
Autres pays $31.00(1) 


73-202S Statistiques sur l'assurance-chémage - supplément 
annuel au mensuel n° 73-001 au catalogue 
Bil. (inelus avec n° 73-001 au catalogue), 1985 
Canada $36.00(1) 
Autres pays $37.00(1) 


Régimes de pensions 


74-001 Estimations trimestrielles relatives aux caisses de 
pensions en fiducie 
Bil./trimestriel 
Canada $10.00(1)/$40.00(2) 
Autres pays $11.00(1)/$44.00(2) 


74-201 Régimes de pension en fiducie statistique financiére 
Bil./annuel, 1983 
Canada $35.00(1) 
Autres pays $36.00(1) 


74-401 Régimes de pensions au Canada 
Bil./biennal, 1984 
Canada $50.00(1) 
Autres pays $51.00(1) 


Outre les publications énumérées ci-dessus, Statistique 
Canada publie une grande variété de bulletins statistiques sur 
la situation économique et sociale du Canada. On peut se 
ptocurer un catalogue complet des publications courantes en 
s'adressant a Statistique Canada, Ottawa (Canada), KIA O16. 


Catalogue 11-204F, Canada $5.00, autres pays $6.00. 


(1) Par copie. 
(2) Abonnement annuel. 
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CATALOGUE 74-001 QUARTERLY - TRIMESTRIEL / ISSN 0700-205X Vol. 14, Nar2 


Price: Canada, $10.00, $40.00 a year Prix: Canada, $10.00, $40.00 par année 
Ither Countries, $11.00, $44.00 a year Autres pays, $11.00, $44.00 par année 
QUARTERLY ESTIMATES OF TRUSTEED ESTIMATIONS TRIMESTRIELLES 
PENSION FUNDS RELATIVES AUX CAISSES DE PENSIONS 
EN FIDUCIE 
SECOND QUARTER 1986 DEUXIEME TRIMESTRE 1986 
Highlights Faits saillants 

The book value of assets held in trusteed pension funds was Au deuxiéme trimestre de 1986, la valeur comptable de l’actif 
»stimated to be $118.0 billion in the second quarter of 1986, an détenu par les caisses de retraite en fiducie s’élevait a $118.0 
ncrease of $4.2 billion over the assets of the previous quarter. milliards, ce qui représente une augmentation de $4.2 milliards par 
[These assets have grown six-fold since the end of the second rapport au trimestre précédent. Par ailleurs, depuis le deuxiéme 
yuarter of 1975. trimestre de 1975, l’actif est maintenant six fois plus élevé. 

Total income of these funds for the second quarter of 1986 Le revenu total de ces caisses, au deuxiéme trimestre de 1986, 
amounted to $5.6 billion, while total expenditures were $1.6 s’élevait a $5.6 milliards et les dépenses totales a $1.6 milliard. Les 
dillion. Profit on sale of securities grew to $1.5 billion to become, profits sur la vente de titres sont passés 4 $1.5 milliard, devenant 
after investment income, the second largest source of income. ainsi la deuxiéme source de revenu en importance, aprés les revenus 


d’investissement. 


Figure | 
Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1975- 1986 


Estimations trimestrielles de |’actif des caisses de pensions en fiducie, 1975-1986 
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Scope and Concepts of Survey 


Trusteed pension funds, as defined in this 
survey, include all funds generated by pension 
plans of employers in both the private and public 
sectors which are funded through a trust agree- 
ment. The assets of these funds constitute 
approximately 55% of the reserves of all employer- 
sponsored pension plans in Canada. 


Specifically excluded from the survey are funds 
generated by pension plans funded through 
consolidated revenue accounts of the federal and 
some provincial governments and funds that are 
deposited, in total, with an insurance company. If 
a portion of the assets of a trusteed pension fund is 
deposited by the fund manager with an insurance 
company under segregated fund or deposit admi- 
nistration contracts, this amount is included in the 
survey. At the end of the second quarter of 1986, 
the $118.0 billion in trusteed pension fund assets 
included $2.1 billion deposited under such con- 
tracts. This amount represents less than 10% of the 
total reserves held by life insurance companies in 
Canada for pension plans. 


For further information on the growth and 
investment patterns of trusteed pension funds and 
for a description of the relative importance of these 
funds in relation to the total retirement income 
system in Canada, consult the publication 
Trusteed Pension Plans, Financial Statistics 
(Catalogue 74-201). That publication is based on 
the results of a survey of trusteed pension funds 
that is conducted on an annual rather than a 
quarterly basis. 


The focus of this quarterly publication con- 
tinues to be on the income, expenditures and asset 
portfolios of trusteed pension funds. These quar- 
terly estimates are currently based on a survey of 
the 207 funds having assets of $75 million or more. 
As of December 31, 1985 there were approximately 
3,800 trusteed pension funds. The 207 funds 
included in this survey constitute approximately 
5.5% of the total number of trusteed funds; 
however, in the second quarter of 1986, they held 
85.5% of the total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are 
developed by supplementing survey results with 
estimates for the funds not surveyed quarterly, 
using data obtained from the annual survey of all 
trusteed pension funds in Canada. 


Champs et concepts de l’enquéte 


Les caisses de pensions en fiducie telles que défi- 
nies dans cette enquéte comprennent toutes les caisses 
générées par les régimes de pensions établis par les 
employeurs tant du secteur privé que public et dont la 
capitalisation des fonds est assurée par une caisse en 
fiducie. L’actif de ces caisses constitue approxima- 
tivement 55% de l’ensemble des réserves au titre des 
régimes de pensions offerts par l’employeur au 
Canada. 


Sont donc explicitement exclues de cette enquéte, 
les caisses provenant des régimes financés 4 méme le 
compte de revenu consolidé des administrations fédé- 
rale et provinciales de méme que les caisses qui sont 
déposées en entier auprés de compagnies d’assurance. 
Lorsque l’administrateur d’une caisse en fiducie confie 
une partie de l’actif 4 une caisse séparée d’une 
compagnie d’assurance ou la dépose au terme d’un 
contrat d’administration des dépéts, cette portion de 
lactif est inclue dans cette enquéte. A la fin du 
deuxiéme trimestre de 1986, l’actif de $118.0 milliards 
des caisses de pensions en fiducie, comprenait $2.1 
milliards au titre de ce type de placement. Ce montant 
constituait moins de 10% du total des réserves au titre 
des régimes de retraite, détenues par les compagnies 
d’assurance au Canada. 


Pour plus d’information concernant les aspects 
financiers des caisses de pensions en fiducie de méme 
que l’importance relative de ces caisses par rapport a 
l'ensemble du systéme canadien de revenu de retraite, 
consultez la publication annuelle de Régimes de 
pensions en fiducie, statistique financiére 
(n° 74-201 au catalogue). Cette publication est basée 
sur les résultats d’une enquéte des caisses de pensions 
en fiducie, qui est effectuée sur une base annuelle 
plutét que trimestrielle. 


Cette publication trimestrielle continue de relater 
les événements reliés aux aspects particuliers des 
revenus, dépenses et portefeuilles de l’actif des caisses 
de retraite en ficudie. Ces estimations sont actuel- 
lement fondées sur une enquéte réalisée auprés de 207 
caisses dont l’actif atteint au moins $75 millions. Au 
31 décembre 1985, le nombre total de caisses de 
pensions en fiducie était d’environ 3,800. Les 207 
caisses qui font partie de la présente enquéte © asti- 
tuaient environ 5.5% de |l’ensemble des caisses au 30 
juin 1986, alors qu’elles détenaient 85.5% de l’actif 
total. 


Les données pour l’ensemble des caisses de retraite 
en fiducie sont calculées en utilisant les résultats d¢ 
cette enquéte auxquels on ajoute l’estimation des 
caisses non recensées trimestriellement, qui provient 
de l’enquéte annuelle couvrant toutes les caisses de 
retraite en fiducie au Canada. 


This publication was prepared under the 
direction of Marlene Levine, Director, Labour 
Division and Karen Maser, Chief, Pensions 
Section. For further information on this 
publication and other data on pension plans in 
Canada, contact Jessica Dunn (613-991-4034) or 
Diane Galarneau (613-991-4038), Pensions 
Section, Labour Division, Statistics Canada, 
Ottawa, K1A OTS6. 


Assets 


The estimated $118.0 billion! in assets at book 
value at the end of the second quarter of 1986 was 
3.6% greater than at the end of the previous 
quarter and 15.3% greater than one year earlier. A 
detailed breakdown of the assets over the period 
1983 to 1986 is presented in Table 1 while the 
growth of the assets and their various components 
is illustrated in Figure 1. 


The assets have increased six-fold since the end 
of the second quarter of 1975, when they amounted 
to $19.6 billion. The annual increases in assets 
between June 30, 1975 and June 30, 1986 have 
been between 15.1% and 21.1%. Viewed in 
constant 1971 dollars (i.e. taking inflation into 
account), the assets have grown approximately 2.5 
times over this 11-year period. 


The investment patterns of these funds 
changed very little from the first to the second 
quarter of 1986. Bonds and stocks remained the 
two most prominent investment vehicles, 
accounting for 47.1% and 26.9%, respectively, of 
total assets. Cash, deposits, short-term securities 
plus some accruals and receivables represented 
11.9% of total assets while mortgage holdings 
accounted for another 5.5%. The remaining 8.5% 
was divided between investments in real estate 
and in pooled, mutual and segregated funds. 

| 


_ Over the longer term, however, some changes 
n the distribution of these assets have been 
ybserved. Table 2 and Figure II indicate the 
listribution of the assets, by investment vehicle, at 
the end of the second quarters of 1975 to 1986. 
from 1975 to 1979, the percentage invested in 
stocks declined from 25.4 to 18.5. Since that time, 
this proportion has increased steadily to the 
turrent 26.9% and is now comparable to the 
yercentages recorded in the early 1970s. 

) 
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| “Includes an estimated $432 million in short-term debts, 
overdrafts and other payables. 


Cette publication a été rédigée sous la direction de 
Marlene Levine, directeur, Division du travail et 
Karen Maser, chef, Section des pensions. Pour plus de 
renseignements sur cette publication et les autres 
données sur les régimes de retraite au Canada, 
communiquez avec Diane Galarneau (613-991-4038) 
ou Jessica Dunn (613-991-4034), Section des pensions, 
Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A 
OT6. 


Actif 


Le montant estimatif de $118.0 milliards! de 
actif 4 la valeur comptable a la fin du deuxiéme 
trimestre de 1986, dépassait de 3.6% la valeur a la fin 
du trimestre précédent et de 15.3% celle de l’année 
précédente. Une description détaillée de l’actif de 1983 
4 1986 est présentée au tableau 1 alors que la figure 1 
illustre la croissance de l’actif et de ses diverses 
composantes. 


A $118.0 milliards, l’actif était six fois plus élevé 
qu’au deuxiéme trimestre de 1975 alors qu’il 
atteignait $19.6 milliards. La croissance annuelle de 
l’actif entre les 30 juin 1975 et 1986 se situait entre 
15.1% et 21.1%. En termes de dollars constants de 
1971 (valeurs corrigées en fonction de |’inflation) la 
valeur comptable de l’actif était environ 2.5 fois plus 
élevée qu’en 1975. 


Le profil d’investissement de ces caisses a trés peu 
varié du premier au deuxiéme trimestre de 1986. Les 
placements sous forme d’obligations et d’actions sont 
demeurés les principaux véhicules d’investissement 
en représentant respectivement 47.1% et 26.9% du 
total de l’actif. L’encaisse, les dépéts, les titres A court 
terme, de méme que l’actif couru et les effets a 
recevoir, représentaient 11.9% de l’actif total tandis 
que les placements hypothécaires comptaient pour 
5.5% du total. Les derniers 8.5% se partageaient entre 
les placements sous forme de biens-fonds et dans les 
caisses communes, mutuelles et séparées. 


A plus long terme, cependant, on a relevé quelques 
changements dans la répartition de ces éléments 
d’actif. Le tableau 2 et la figure II présentent la 
répartition de l’actif selon ses différents véhicules 
d’investissement du deuxiéme trimestre de 1975 au 
deuxiéme trimestre de 1986. De 1975 a 1979, la 
proportion de l’actif investi sous forme d’actions est 
passée de 25.4% a 18.5%. Depuis 1979, la proportion 
des actions a augmenté de facon constante jusqu’a son 
niveau actuel de 26.9%, et est maintenant comparable 
aux proportions observées au début des années 1970 


Comprend un montant estimatif de $432 millions sous forme de 
dettes a court terme, de découverts bancaires et d'autres comptes 
a payer. 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1983-1986 


TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite, 1983-1986 
Assets (book value) 1983 1984 
Eléments d’actif 
(valeur comptable) I II Il IV I II Ill IV 
thousands of dollars — milliers de dollars 
Pooled funds — Placements 
dans des caisses 
communes 2,660,118 2,716,418 2,642,786 2,718,723 2,818,941 2,890,565 2,709,845 2,766,812 
Mutual and investment 
funds - Caisses 
mutuelles et de 
placement 731,726 774,009 806,310 803,292 818,719 898,336 1,043,719 1,089,207 
Segregated and deposit 
administration 
funds — Caisses 
séparées et 
administrations 
des dépéts 1,404,884 1,433,378 1,609,969 1,614,332 1,696,712 1,749,974 1,667,906 1,727,749 
Bonds - Obligations 35,046,352 36,359,490 37,287,477 38,711,145 40,034,763 41,021,180 41,927,992 43,854,886 
Stocks - Actions 16,915,837 18,031,735 20,236,524 21,447,402 22,515,899 23,131,971 24,489,456 25,314,526 
Mortgages —- Hypothéques 6,569,792 6,633,719 6,562,490 6,623,639 6,566,345 6,562,355 6,432,474 6,470,605 
Real estate and lease- 
backs — Biens-fonds et 
tenures a bail 1,250,873 1,358,017 1,534,107 1,763,618 1,759,678 1,865,616 2,084,583 2,317,138 
Miscellaneous! - Divers! 9,986,866 9,865,278 9,921,806 10,395,965 10,444,275 11,236,994 12,753,777 13,129,587 
TOTAL 74,566,448 77,172,044 80,601,469 84,078,116 86,655,332 89,356,991 93,109,752 96,670,508 
bee DF eye tls ho i ee ee ee ee eee 
1985 1986 
pen oriole) a oer ee eae 
I II IIIt IV" It II III IV 
er 6 ee a ee ee ee ee ae eae ee ee 
Pooled funds — Placements 
dans des caisses 
communes 2,888,410 2,971,433 2,850,267 2,888,975 2,958,311 3,086,328 
Mutual and investment 
funds — Caisses 
mutuelles et de 
placement 1,128,295 1,184,797 1,241,236 1,508,510 1,626,112 1,665,902 
Segregated and deposit 
administration 
funds - Caisses 
séparées et 
administrations 
des dépéts 1,758 927 1,682,189 1,878,139 1,916,837 2,011,993 2,054,504 
Bonds - Obligations 45,431,445 47,878,493 49,851,963 HZ 2S aon 54,012,677 55,613,404 
Stocks — Actions 26,215,722 26,948,297 28,417,590 29,437,401 30,638,867 31,755,943 
Mortgages — Hypothéques 6,417,225 6,372,586 6,243,441 6,362,752 6,424,984 Go22-old 
Real estate and lease- 
backs — Biens-fonds et 
tenures a bail 2,413,055 PA REL BORD) 2,857,411 3 loOsoL 1 3,236,484 3,347,543 
Miscellaneous! — Divers! 13,255,663 12,653,438 12,996,284 13,247,118 12,973,455 13,987,284 
TOTAL 99,508,742 102,413,553 106,336,331 110,620,256 113,882,883 118,033,421 


Includes cash, deposits, short-term investments and some accruals and receivables. 


revised figures. 


1 
1 (Ci-inclus l’encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets 4 recevoir de méme que |’actif couru. 
r 
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nombre rectifiés. 
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Figure Il 
Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets 
in the Second Quarters of 1975 to 1986 


Véhicules d’investissement en tant que pourcentage de |’actif total des caisses 
de pensions en fiducie au deuxieme trimestre des années 1975 a 1986 
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(1) Includes mutual and segregated funds. 
(1) Comprend les caisses mutuelles et séparées. 


(2) Includes cash, deposits, short-term investments and some accruals and receivables. 
(2) Ci-inclus l’encaisse, les dépots, les placements a court terme, les effets a recevoir de méme que !'actif couru. 


TABLE 2. Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets in the Second 
Quarters of 1975 to 1986 


TABLEAU 2. Véhicules d’investissement en pourcentage de I’actif total des caisses de pensions en 
fiducie au deuxiéme trimestre des années 1975 a 1986 


Bonds Stocks Mortgages Pooled Real Miscel- Total 

Year funds! estate laneous? assets 

Année Obligations Actions Hypothéques Caisses Biens- Actif 

communes! fonds Divers? total 

% % % % % % $,000 
1975 47.9 25.4 10.7 79 0.5 7.6 19,554,815 
1976 48.5 26.2 12.0 6.9 0.5 6.8 22,638,049 
1977 47.7 23.2 13:3 7.2 0.5 8.1 27,258,186 
1978 48.5 20.4 13.5 7.4 0.7 9.5 32,280,130 
1979 49.6 18.5 13.2 fe 0.7 10. 38,498,640 
1980 49.3 18.8 11.9 6.9 1.1 12.1 46,617,316 
1981 48.8 21.4 10.7 6.7 1.2 56,346,325 
1982 46.3 21.8 9.9 6.3 1.5 65,884,829 
1983 47.1 23.4 8.6 6.4 1.8 12. 77,172,044 
+1984 45.9 25.9 ie 6.2 ae 12.6 89,356,991 
1985 46.8 26.3 6.2 5.7 yaa | 12.4 102,413,553 
1986 47.1 26.9 5.5 5.7 2.8 11.9 118,033,421 


Includes mutual and segregated funds. 

Comprend les caisses mutuelles et séparées. 

Includes cash, deposits, short-term investments and some accruals and receivables. 

Ci-inclus l’encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a recevoir de méme que l'actif couru. 
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The bond share has remained relatively stable, 
averaging about 48% over the past 12 years. This 
high proportion of assets in bonds is partially the 
result of the mandatory high percentage of bond 
holdings in some public sector funds. 


Those investments identified in Table 2 as 
miscellaneous assets (composed of cash, deposits in 
chartered banks, commercial paper, treasury bills, 
other short-term investments and some accruals 
and receivables) had sustained a gradual increase 
over the long term as a percentage of total assets. 
These investments, which in 1975 amounted to 
7.6% of total assets, had reached 14.2% by 1982. 
This increase corresponds to the rise in interest 
rates in the late 1970s and early 1980s. In recent 
years, however, the percentage of assets identified 
as miscellaneous has declined from the high of 
14.2% in 1982 to its current level of 11.9%. 


Investments in mortgages, which had reached 
their highest level as a proportion of total assets in 
1978 (13.5%), have decreased continuously since 
then and by 1986 represented just 5.5% of total 
assets, the lowest proportion of the 12-year period. 


Despite a gradual increase in investment in 
real estate and lease-backs (including petroleum 
and natural gas properties) in recent years, the 
proportion of total assets held in these vehicles was 
still less than 3% at the end of the second quarter of 
1986. 


Income and Expenditures 


As shown in Table 3, total income of trusteed 
pension funds for the second quarter of 1986 
amounted to $5.6 billion, while total expenditures 
were $1.6 billion, leaving a net cash flow of $4.0 
billion. Figure III illustrates the total income and 
total expenditures of trusteed pension funds from 
the first quarter of 1975 to the second quarter of 
1986. Considerable variation is evident in income 
from one quarter to the next, with a similar 
pattern repeating itself each year. For example, it 
can be seen that income for the fourth quarter is 
consistently higher than for the first three. This 
fourth quarter peak occurs because of accounting 
practises and financial transactions that result in 
certain components of income being credited at 
year-end. Therefore, a more accurate picture of the 
long term changes in income and expenditures 
emerges by comparing data for the same quarter of 
each year, rather than data for successive quarters. 


Au cours des 12 derniéres années, les placements 
obligataires sont demeurés relativement stables, 
s’établissant en moyenne a 48% de l’actif total. Cette 
forte proportion de l’actif détenu sous forme 
d’obligations s’explique en partie par le pourcentage 
élevé obligatoire de placements obligataires dans 
quelques caisses du secteur public. 


Les placements identifiés au tableau 2 comme des 
éléments d’actif divers et se composant d’encaisse, de 
dépéts dans les banques 4 charte, d’effets commer- 
ciaux, de bons du Trésor, d’autres placements a court 
terme, d’effets 4 recevoir et de l’actif couru, ont 
augmenté progressivement 4 long terme par rapport a 
Vactif total. Ces placements, qui en 1975 représen- 
taient 7.6% du total, en représentaient 14.2% en 1982. 
Cette augmentation coincide avec la hausse des taux 
d’intérét qui est survenue 4a la fin des années 1970 et 
au début des années 1980. Récemment, toutefois, la 
proportion de l’actif identifiée comme "divers" est 
passée d’un sommet de 14.2% en 1982 a son niveau 
actuel de 11.9%. 


Les placements hypothécaires, dont la proportion 
du total de l’actif avait atteint son maximum en 1978, 
avec 13.5%, ont ensuite perdu de leur importance et en 
1986 ne représentaient plus que 5.5% du total de 
l’actif, leur niveau le plus bas des 12 derniéres années. 


En dépit d’une augmentation progressive des 
placements immobiliers et des tenures a bail (y com- 
pris les biens-fonds pétroliféres et gaziers) au cours des 
derniéres années, la proportion du total de l’actif 
détenu a ce titre était encore inférieure a 3% a la fin du 
deuxiéme trimestre de 1986. 


Revenu et dépenses 


Comme l’indique le tableau 3, le revenu total de 
ces caisses de pensions en fiducie pour le deuxiéme 
trimestre de 1986 s’élevait a $5.6 milliards, tandis que 
le total des dépenses était de $1.6 milliard, permettant 
des rentrées nettes de $4.0 milliards. La figure III 
présente le revenu total de méme que les dépenses 
totales des caisses de pensions en fiducie du premier 
trimestre de 1975 au deuxiéme trimestre de 1986. 
Comme on peut le voir, il existe des fluctuations consi- 
dérables du revenu d’un trimestre a l’autre; également 
les mémes mouvements semblent se répéte. ‘une’ 
année a l’autre. A titre d’exemple, nous pouvons vbser- 
ver que le revenu du quatriéme trimestre est constam- 
ment supérieur a celui enregistré aux trois premiers) 
trimestres. Ce sommet au quatriéme trimestre, est du 
aux pratiques comptables et aux transactions finan- 
ciéres qui sont effectuées a la fin de l’année et qui 
affectent certaines composantes du revenu. Par 
conséquent on peut obtenir un portrait plus juste des 
changements a long terme du revenu et des dépenses) 
en comparant les données du méme trimestre d’une 
année a l’autre, au lieu de comparer les données d’ur 
trimestre a l’autre. 


Income for the second quarter of 1986 was 
28.4% higher than for the same quarter of the 
previous year. This is the largest increase, for the 
econd quarter, recorded since 1977. Profit on sale 
securities was nearly three times that of the 
ame quarter of 1985 and accounted for almost 82% 
of the total increase in income. Total contributions 
yy the employee and employer, on the other hand, 
ere 4.0% lower than in the second quarter of 


Profit on sale of securities, together with 
investment income, have overtaken total contribu- 
tions (both employee and employer) as the main 
source of income. For the second quarter of 1978, 
total contributions comprised 60.8% of total income 
hereas investment income and profit on sale of 
securities accounted for 39.0%. By the second 
quarter of 1984, these proportions had changed to 
43.7% and 55.8% respectively. In the current 
q arter, because of the decrease in total contribu- 
tions and the large increase in profit on sale of 
securities, employer and employee contributions 
accounted for just over 27% of total income while 
investment income plus profit on sale of securities 
ad grown to 72.4%. For detail on the sources of 
income in the second quarters of 1975 to 1986, see 
fable 4 and Figure IV. 
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Figure III 
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Le revenu du deuxiéme trimestre de 1986 dépas- 
sait de 28.4% celui du méme trimestre de l'année 
précédente. I] s’agit de la plus forte augmentation au 
deuxiéme trimestre depuis 1977. Les profits sur la 
vente de titres atteignaient une valeur de prés de trois 
fois supérieure a celle du méme trimestre de 1985 et 
comptaient pour prés de 82% de l’'augmentation totale 
du revenu. Les cotisations totales des employés et 
employeurs, de leur cété, atteignaient une valeur infé- 
rieure de 4.0% par rapport au deuxiéme trimestre de 
1985. 


Les profits sur la vente de titres ainsi que le reve- 
nu d’investissement ont remplacé les contributions 
totales (tant des employés que des employeurs) en 
terme de source principale de revenu. Au deuxiéme 
trimestre de 1978, les cotisations totales représen- 
taient 60.8% du revenu total alors que le revenu 
d’investissement et les profits sur la vente de titres 
comptaient pour 39.0%. Au deuxiéme trimestre de 
1984, ces proportions étaient passées a respectivement 
43.7% et 55.8%. Actuellement, en raison d’une dimi- 
nution des contributions totales et d’une grande 
augmentation des profits sur la vente de titres, les 
contributions conjointes des employés et employeurs 
comptaient pour un peu plus de 27% du revenu total 
alors que les revenus d’investissement et les profits 
sur la vente de titres augmentaient a 72.4%. Pour 
avoir un apercu détaillé des sources de revenu au 
deuxiéme trimestre de 1975 a 1986, veuillez vous 
référer au tableau 4 et a la figure IV 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1975- 1986 
Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions en fiducie, 1975-1986 


$ millions 


TABLE 3. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1983-1986 


10 


11 


12 


13 


15 


Income and 
expenditures 


Income: 


Employee contribu- 
tions 


Employer 


contributions 


Total 


Investment income 


Net profit on sale 
of securities 


Miscellaneous 


Total 


Total income 


Expenditures: 


Pension payments 
out of funds 


Cost of pensions 
purchased 


Cash withdrawals 


Administration 
costs 


Net loss on sale 
of securities 


Other expenditures 


Total expenditures 


° revised figures. 


1983 
I 


thousands of dollars - milliers de dollars 


570,649 


1,156,486 


1,727,135 


1,636,876 


193,670 


9,792 


1,840,338 


3,567,473 


689,622 


33,690 


122,986 


25,876 


35,965 


6,592 


914,731 


558,668 


929,794 


1,488,462 


1,737,441 


283,727 


7,282 


2,028,450 


3,516,912 


696,097 


38,519 


137,942 


25,890 


31,271 


6,604 


936,323 


Ill 


594,354 


885,408 


1,479,762 


1,659,190 


270,346 


13,590 


1,943,126 


3,422,888 


762,538 


20,117 


126,452 


30,076 


14,044 


5,476 


958,703 


IV 


692,844 


1,244,518 


1,937,362 


2,236,244 


408,519 


20,562 


2,665,325 


4,602,687 


874,661 


20,389 


166,286 


45,590 


10,273 


5,002 


1,122,201 


1984 


I 


599,084 


953,255 


1,552,339 


1,680,180 


297,276 


26,133 


2,003,589 


3,555,928 


841,608 


34,070 


122,832 


30,831 


22,629 


6,484 


1,058,454 


621,544 


987,326 


1,608,870 


1,862,165 


192,665 


17,516 


2,072,346 


3,681,216 


831,311 


26,955 


117,652 


34,987 


40,611 


16,424 


1,067,940 


Ill 


659,403 


894,695 


1,554,098 


1,912,798 


203,189 


20,035 


2,136,022 


3,690,120 


917,433 


65,265 


132,591 


34,984 


25,314 


10,175 


1,185,762 


IV 


784,409 


1,353,810 
2,138,219 


2,579,074 


266,305 


15,363 


2,860,742 


4,998,961 


1,012,811 


178,844 
169,533 
42,160 
36,108 


17,378| 


1,456,834 
| 
: 
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ABLEAU 3. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions, 1983-1986 


1985 1986 


I II Ilr [vr Ir II Ill IV Revenu et dépenses 


housands of dollars — milliers de dollars 


Revenu: 
636,824 648,984 653,212 754,921 651,464 678,625 Cotisations des 
salariés 
928,982 933,876 902,027 1,725,520 974,860 840,970 Cotisations des 
employeurs 
1,565,806 1,582,860 1,555,239 2,480,441 1,626,324 1,519,595 Total 
1,907,809 2,224,464 2,199,059 2,852,135 2,159,616 2,509,334 Revenu de placements 
389,617 §22,695 741,707 821,819 952,683 1,534,182 Bénéfice net sur la vente 
de titres 
27,803 21,603 18,035 20,927 15,607 22,444 Divers 
2,325,229 2,768,762 2,958,801 3,694,881 3,127,906 4,065,960 Total 
3,891,035 4,351,622 4,514,040 6,175,322 4,754,230 5,585,555 Revenu total 
Dépenses: 
1,011,642 986,835 1,086,779 1,113,040 1,177,745 1,181,583 Versements des pensions 


puisées dans la caisse 


Woc713 47,981 44,953 94,691 48,009 61,582 Coat des pensions 
achetées 
143,097 146,489 195,245 224,653 207,965 220,182 Retraits en espéces 
37,235 41,762 44,567 54,731 47,914 50,024 Frais d’'administration 
| 
11,590 9,884 14,356 3,784 1,445 3,946 Perte nette sur la vente 
de titres 
| 
| 132,944 29,593 20,991 170,811 77,523 66,283 Autres dépenses 
‘1,410,221 1,262,544 1,406,891 1,661,710 1,560,601 1,583,600 Total des dépenses 
* nombres rectifiés. 
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Of the $1.6 billion in total expenditures for the 
second quarter of 1986, almost 75% was used to 
make pension payments to retired employees or 
their survivors. This proportion is comparable to 
those derived from information reported for 
previous quarters. Other disbursements included 
the cost of purchasing pensions from an insurance 
company (3.9% of the total expenditures), cash 
withdrawals on death, separation, discontinuance 
of plan or change of funding agency (13.9%), 
administration costs (3.2%), net realized loss on 
sale of securities (0.2%) and various other 
miscellaneous expenditures (4.2%). Net realized 
loss on sale of securities was at a second quarter 
low of $3.9 million in 1986. This corresponds to the 
increase seen in profit on sale of securities. 


The largest percentage increase over the 
second quarter of 1985 was observed in other 
miscellaneous expenditures, which grew by 124.0% 
to $66.3 million. Approximately $46 million of this 
amount was paid in the form of refunds of pension 
plan surpluses to employers. The $66.3 million is 
still considerably lower than the fourth quarter, 
1985 high of $170.8 million, which included at 
least $150 million that was declared surplus and 
refunded to the employer. 


Figure IV 
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De la valeur de $1.6 milliard en dépenses totales 
au deuxiéme trimestre de 1986, prés de 75% servaient 
a effectuer les versements des pensions aux retraités 
ou a leurs survivants. Cette valeur est comparable a 
celles observées aux trimestres précédents. Les autres 
dépenses comprenaient le coat des pensions achetées 
des compagnies d’assurance (3.9% des dépenses 
totales), les retraits pour cause de décés, de cessation 
d’emploi, d’abolition de caisse ou de changement 
d’organisme de placement (13.9%), les frais 
d’administration (3.2%), les pertes nettes sur la vente 
de titres (0.2%) ainsi que des dépenses diverses (4.2%). 
Les pertes nettes sur la vente de titres au deuxiéme 
trimestre de 1986, enregistraient un creux de $3.9 
millions. Celui-ci découlait de l’augmentation des 
profits sur la vente de titres. 


Entre les deuxiémes trimestres de 1985 et 1986, 
les dépenses diverses affichaient le plus haut taux 
d’augmentation parmi les différentes composantes des 
dépenses, soit 124.0%, pour s’établir 4 $66.3 millions. 
De ce montant, une valeur approximative de $46 
millions a été versée sous forme de remboursements de 
surplus aux employeurs. Cette valeur de $66.3 
millions demeurait considérablement inférieure au 
sommet de $170.8 millions enregistré au quatriéme 
trimestre de 1985 et qui comprenait au moins $150 
millions sous forme de remboursements de surplus 
versés a l’employeur. 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Second Quarters of 1975 to 1986 
Sources de revenu en proportion du revenu total au deuxiéme trimestre des années 1975 a 1986 


% 


60 


% 


Investment income 


50 Revenu de placement, 


40 


30 
Employee contributions 


Cotisations de l’employé 
20 


Profit on sale of securities 


10 Miscellaneous — Divers 
cf 


Profit sur la vente de titre 
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Employer contributions 
Cotisations de l’employeur 
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ABLE 4. Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Second Quarters of 1975 to 1986 


TABLEAU 4. Sources de revenu en proportion du revenu total au deuxiéme trimestre des années 1975 a 
1986 


| 


Employer Employee Investment Profit on Miscellaneous Total 
contributions contributions income sale of income 
Year securities 
Année Cotisations Cotisations Revenu de Profit sur la Divers Revenu 
de |’employeur de l’employé placement vente de titres total 


% % % % % $,000 
1975 38.7 21.2 38.1 1.6 0.4 939,916 
1976 39.9 21.7 36.7 1.3 0.4 1,079,751 
1977 38.2 20.1 37.2 1.5 2.9 1,426,211 
1978 40.4 20.4 36.5 2.5 0.2 1,652,618 
979 32.9 20.2 38.6 8.2 0.1 2,101,644 
980 33.4 17.8 42.5 6.0 0.4 2,314,470 
1981 31.1 16.4 44.9 7.3 0.2 2,869,265 
982 28.2 17.5 51.3 1.5 1.5 3,191,684 
1983 26.4 15.9 49.4 8.1 0.2 3,516,912 
1984 26.8 16.9 50.6 5.2 0.5 3,681,216 
1985 21.5 14.9 51.1 12.0 0.5 4,351,622 
986 15.1 12.1 44.9 27.5 0.4 5,585,555 
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Highlights 


The book value of assets held in trusteed pension funds was 
‘stimated to be $121.5 billion in the third quarter of 1986, an 


TROISIEME TRIMESTRE 1986 


Faits saillants 


Au troisiéme trimestre de 1986, la valeur comptable de |’actif 


détenu par les caisses de retraite en fiducie s’élevait a $121.5 
ncrease of $3.5 billion over the assets of the previous quarter. milliards, ce qui représente une augmentation de $3.5 milliards par 
a assets have grown six-fold since the end of the third rapport au trimestre précédent. Par ailleurs, depuis le troisiéme 
Marte of 1975. 


Total income of these funds for the third quarter of 1986 
mounted to $4.9 billion, while total expenditures were $1.6 


trimestre de 1975, l’actif est maintenant six fois plus élevé. 


Le revenu total de ces caisses, au troisiéme trimestre de 1986, 


‘ s’élevait a $4.9 milliards et les dépenses totales a $1.6 milliard, 
jillion, leaving a net cash flow of $3.4 billion. 


May 1987 
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permettant ainsi des rentrées nette de $3.4 milliards. 


Figure | 
Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1975- 1986 
Estimations trimestrielles de l’actif des caisses de pensions en fiducie, 1975- 1986 
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Scope and Concepts of Survey 


Trusteed pension funds, as defined in this 
survey, include all funds generated by pension 
plans of employers in both the private and public 
sectors which are funded through a trust 
agreement. The assets of these funds constitute 
approximately 55% of the reserves of all employer- 
sponsored pension plans in Canada. 


Specifically excluded from the survey are funds 
generated by pension plans funded through 
consolidated revenue accounts of the federal and 
some provincial governments and funds that are 
deposited, in total, with an insurance company. If 
a portion of the assets of a trusteed pension fund is 
deposited by the fund manager with an insurance 
company under segregated fund or deposit 
administration contracts, this amount is included 
in the survey. At the end of the third quarter of 
1986, the $121.5 billion in trusteed pension fund 
assets included $1.9 billion deposited under such 
contracts. This amount represents approximately 
7% of the total reserves held by insurance 
companies in Canada for pension plans. 


For further information on the growth and 
investment patterns of trusteed pension funds and 
for a description of the relative importance of these 
funds in relation to the total retirement income 
system in Canada, consult the annual publication 
Trusteed Pension Plans, Financial Statistics 
(Catalogue No. 74-201). 


The focus of this quarterly publication 
continues to be on the income, expenditures and 
asset portfolios of trusteed pension funds. These 
estimates are currently based on a quarterly 
survey of the 207 funds having assets of $75 
million or more. As of December 31, 1985 there 
were approximately 3800 trusteed pension funds. 
The 207 funds included in this survey constitute 
approximately 5.5% of the total number of trusteed 
funds; however, at the end of the third quarter of 
1986, they held 85.5% of the total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are 
developed by supplementing survey results with 
estimates for the funds not surveyed quarterly, 
using data obtained from the annual survey of all 
trusteed pension funds in Canada. 


Champs et concepts de l’enquéte 


Les caisses de pensions en fiducie telles qu 
définies dans cette enquéte comprennent toutes le 
caisses générées par les régimes de pensions établi 
par les employeurs tant du secteur privé que public e 
dont la capitalisation des fonds est assurée par un 
caisse en fiducie. L’actif de ces caisses constit 
approximativement 55% de l’ensemble des réserves a 
titre des régimes de pensions offerts par l’employeu 
au Canada. 


Sont done explicitement exclues de cette enquéte 
les caisses provenant des régimes financés 4 méme | 
compte de revenu consolidé des administration 
fédérale et de certaines administrations provinciale 
de méme que les caisses qui sont déposées en entie 
auprés de compagnies d’assurance. Lorsque |’adminis 
trateur d’une caisse en fiducie confie une partie d 
actif 4 une caisse séparée d’une compagni 
d’assurance ou la dépose au terme d’un contra 
d’administration des dépéts, cette portion de |’actif es 
inclue dans cette enquéte. A la fin du troisiém 
trimestre de 1986, l’actif de $121.5 milliards de 
caisses de pensions en fiducie, comprenait $1.! 
milliard au titre de ce type de placement. Ce montan 
constituait approximativement 7% du total de: 
réserves au titre des régimes de retraite détenues pai 
les compagnies d’assurance au Canada. 


Pour plus d'information concernant les aspect: 
financiers des caisses de pensions en fiducie de méme 
que l’importance relative de ces caisses par rapport é 
l'ensemble du systéme canadien de revenu de retraite 
consultez la publication annuelle de Régimes de pen 
sions en fiducie, statistique financiére (n° 74-201 
au catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de relate: 
les événements reliés aux aspects particuliers des 
revenus, dépenses et portefeuilles de l’actif des caisses 
de retraite en ficudie. Ces estimations sont 
actuellement fondées sur une enquéte réalisée auprés 
de 207 caisses dont l’actif atteint au moins $78 
millions. Au 31 décembre 1985, le nombre total de 
caisses de pensions en fiducie était d’environ 3,800 
Les 207 caisses qui font partie de la présente enquéte 
constituaient environ 5.5% de l’ensemble des caisses é 
la fin du troisiéme trimestre de 1986, alors qu’elles 
détenaient 85.5% de l’actif total. | 


Les données pour l’ensemble des caisses de retraité 
en fiducie sont calculées en utilisant les résultats dé 
cette enquéte auxquels on ajoute l’estimation des 
caisses non recensées trimestriellement, qui provien! 
de l’enquéte annuelle couvrant toutes les caisses de 
retraite en fiducie au Canada. ! 

) 
) 


This publication was prepared under the 
jirection of Marlene Levine, Director, Labour 
Division and Karen Maser, Chief, Pensions 
Section. For further information on this 
dublication and for other data on pension plans in 
Janada, contact Jessica Dunn (613-991-4034) or 
Diane Galarneau (613-991-4038), Pensions 
Section, Labour Division, Statistics Canada, 
JIttawa, K1A OT6. 


Assets 


The estimated $121.5 billion! in assets at book 
alue at the end of the third quarter of 1986 was 
1.9% greater than at the end of the previous 
quarter and 14.3% greater than one year earlier. A 
letailed breakdown of the assets over the period 
983 to 1986 is presented in Table 1 while the 
growth of the assets and their various components 
illustrated in Figure I. 


The assets have increased six-fold since the end 
of the third quarter of 1975, when they amounted 
0 $20.0 billion. The annual increases in assets 
yetween September 30, 1975 and September 30, 
(986 have been between 14.2% and 21.2%. Viewed 
n constant 1971 dollars (i.e. taking inflation into 
ccount), the assets have grown approximately 2.7 
imes over this 11-year period. 


Historically, the investment patterns of these 
unds have changed very little in the short term 
nd this continues to be true when comparing the 
cond and the third quarters of 1986. Bonds and 
tocks remained the two most prominent 
nvestment vehicles, accounting for 47.4% and 
27.0%, respectively, of total assets. Cash, deposits, 
oe securities plus some accruals and 
sceivables represented 11.5% of total assets while 
perience holdings accounted for another 5.5%. 
{he remaining 8.5% was divided between 
mvestments in real estate and in pooled, mutual 
ind segregated funds. 


Mt 


Over the longer term, however, some changes 
in the distribution of these assets have been 
»bserved. Table 2 and Figure II indicate the 
listribution of the assets, by investment vehicle, at 
she end of the third quarters of 1975 to 1986. 


i” 
‘ 
| Includes an estimated $411 million in short-term debts, 


| overdrafts and other payables. 


Cette publication a été rédigée sous la direction de 
Marlene Levine, directeur, Division du travail et 
Karen Maser, chef, Section des pensions. Pour plus de 
renseignements sur cette publication et les autres 
données sur les régimes de retraite au Canada, 
communiquez avec Diane Galarneau (613-991-4038) 
ou Jessica Dunn (613-991-4034), Section des pensions, 
Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, 
K1A OT6. 


Actif 


Le montant estimatif de $121.5 milliards! de 
l’actif 4 la valeur comptable 4 la fin du troisiéme 
trimestre de 1986, dépassait de 2.9% la valeur 4 la fin 
du trimestre précédent et de 14.3% celle de l’année 
précédente. Une description détaillée de l’actif de 1983 
a 1986 est présentée au tableau 1 alors que la figure I 
illustre la croissance de l’actif et de ses diverses 
composantes. 


A $121.5 milliards, l’actif était six fois plus élevé 
qu’au troisiéme trimestre de 1975 alors qu'il atteignait 
$20.0 milliards. La croissance annuelle de |’actif entre 
les 30 septembre 1975 et 1986 se situait entre 14.2% et 
21.2%. En dollars constants de 1971 (c.-a-d. en tenant 
compte de l’inflation), la valeur comptable de l’actif 
était environ 2.7 fois plus élevée qu’en 1975. 


Traditionnellement, le profil d’investissement de 
ces caisses a toujours trés peu varié sur de courtes 
périodes; cela demeure vrai si l’on compare les données 
du troisiéme trimestre de 1986 avec celles du trimestre 
précédent. Les placements sous forme d’obligations et 
d’actions sont demeurés les principaux véhicules 
d’investissement en représentant respectivement 
47.4% et 27.0% du total de l’actif. L’encaisse, les 
dépéts, les titres 4 court terme, de méme que l’actif 
couru et les effets a recevoir, représentaient 11.5% de 
l’actif total tandis que les placements hypothécaires 
comptaient pour 5.5% du total. Les derniers 8.5% se 
partageaient entre les placements sous forme de biens- 
fonds et dans les caisses communes, mutuelles et 
séparées. 


A plus long terme, cependant, on a relevé quelques 
changements dans la répartition de ces éléments 
d’actif. Le tableau 2 et la figure II présentent la 
répartition de l’actif selon ses différents véhicules 
d’investissement du troisiéme trimestre de 1975 au 
troisiéme trimestre de 1986. 


1 Comprend un montant estimatif de $411 millions sous forme de 
dettes a court terme, de découverts bancaires et d'autres comptes 
a payer. 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1983-1986 


TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite, 1983-1986 
Assets (book value) 1983 1984 
Eléments d’actif 
(valeur comptable) I II Ill IV I II III IV 
thousands of dollars - milliers de dollars 
Pooled funds —- Placements 
dans des caisses 
communes 2,660,118 2,716,418 2,642,786 Dil Seuss 2,818,941 2,890,565 2,709,845 2,766,812 
Mutual and investment 
funds - Caisses 
mutuelles et de 
placement 731,726 774,009 806,310 803,292 818,719 898,336 1,043,719 1,089,207 
Segregated and deposit 
administration 
funds — Caisses 
séparées et 
administrations 
des dépéts 1,404,884 1,433,378 1,609,969 1,614,332 1,696,712 1,749,974 1,667,906 1,727,749 
Bonds - Obligations 35,046,352 36,359,490 37,287,477 38,711,145 40,034,763 41,021,180 41,927,992 43,854,886 
Stocks — Actions 16,915,837 18,031,735 20,236,524 21,447,402 22,515,899 23,131,971 24,489,456 25,314,526 
Mortgages —- Hypothéques 6,569,792 6,633,719 6,562,490 6,623,639 6,566,345 6,562,355 6,432,474 6,470,605 
Real estate and lease- 
backs — Biens-fonds et 
tenures a bail 1,250,873 1,358,017 1,534,107 1,763,618 1,759,678 1,865,616 2,084,583 2,317,138 
Miscellaneous! — Divers! 9,986,866 9,865,278 9,921,806 10,395,965 10,444,275 11,286,994 12,753,777 13,129,589 
TOTAL 74,566,448 77,172,044 80,601,469 84,078,116 86,655,332 89,356,991 93,109,752 96,670,508 
1985 1986 
I II Ill IV I II IIIP IV 
Pooled funds - Placements 
dans des caisses 
communes 2,888,410 2,971,433 2,850,267 2,888,975 2,958,311 3,086,328 3,199,767 
Mutual and investment 
funds — Caisses 
mutuelles et de 
placement 1,128,295 1,184,797 1,241,236 1,508,510 1,626,112 1,665,902 LTR 
Segregated and deposit 
administration 
funds — Caisses 
séparées et 
administrations 
des dépéts 1,758 927 1,682,189 1,878,139 1,916,837 2,011,993 2,054,504 1,931,574 
Bonds - Obligations 45,431,445 47,878,493 49,851,963 52,128,152 54,012,677 55,613,404 57,607,024 
Stocks - Actions 26,215,722 26,948,297 28,417,590 29,437,401 30,638,867 31,755,943 32,849,161 
Mortgages - Hypothéques 6,417,225 6,372,586 6,243,441 6,362,752 6,424,984 6,522,513 6,693,803 
Real estate and lease- | 
backs - Biens-fonds et | 
tenures a bail 2,413,055 2,722,320 2,857,411 seleOlot dt 3,236,484 3,347,543 3,479,074 i 
Miscellaneous! —- Divers! 13,255,663 12,653,438 12,996,284 13,247,118 12,973,455 13,987,284 14,022,857 ¥ 
TOTAL 99,508,742 102,413,553 106,336,331 110,620,256 113,882,883 118,033,421 121,502,471 
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Includes cash, deposits, short-term investments and some accruals and receivables. 


Ci-inclus l’encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets A recevoir de méme que l’actif couru. 
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Figure Il 
Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets 
in the Third Quarters of 1975 to 1986 


Vehicules d'investissement en tant que pourcentage de |’actif total des caisses 
de pensions en fiducie au troisieme trimestre des annees 1975 a 1986 
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(1) Includes mutual and segregated funds. 

(1) Comprend les caisses mutuelles et separees. 

(2) Includes cash, deposits, short-term investments and some accruals and receivables. 

(2) Ci-inclus l’encaisse, les dépdts, les placements a court-terme, les effets a recevoir de meme que |'actif couru. 


TABLE 2. Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets in the Third 
Quarters of 1975 to 1986 


TABLEAU 2. Véhicules d’investissement en pourcentage de I’actif total des caisses de pensions en 


fiducie au troisiéme trimestre des années 1975 a 1986 
. 


Bonds Stocks Mortgages Pooled Real Miscel- Total 
Year funds! estate laneous” assets 
Année _— Obligations Actions Hypothéques Caisses Biens- Actif 

communes! fonds Divers? total 

% % % % % % $,000 
1975 47.9 25.4 11.0 7.7 0.5 7.5 20,025,788 
1976 48.0 25.3 12.3 6.9 0.6 6.9 23,358,486 
1977 47.8 22.9 13.4 i 0.6 8.1 28,102,935 
1978 48.5 20.1 13.4 7.5 0.7 9.7 33,368,150 
1979 49.3 18.8 13.1 7.1 0.7 10.9 39,993,184 
1980 49.2 19.2 11.8 6.9 1.1 11.8 48,459,349 
1981 48.3 212 10.5 6.7 1.3 12.0 58,147,917 
1982 45.8 21.7 9.7 6.4 1.5 14.9 68,275,077 
1983 46.3 25.1 8.1 6.3 1.9 13.3 80,601,469 
1984 45.0 26.3 6.9 5.8 a2 13.7 93,109,752 
+1985 46.9 26.7 5.9 5.7 2.7 12.2 106,336,331 
pees 47.4 27.0 6.5 5.6 2.9 11.5 121,502,471 


Includes mutual and segregated funds. 
+ Comprend les caisses mutuelles et séparées. 
2 Includes cash, deposits, short-term investments and some accruals and receivables. 4 
2 Ci-inclus I’encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a recevoir de méme que !actif couru. 


From 1975 to 1979, the percentage invested in 
stocks declined from 25.4 to 18.8. Since that time, 
this proportion has increased steadily to the 
current 27.0% and is now comparable to the 
percentages recorded in the early 1970s. 


The bond share has remained relatively stable, 
averaging about 47.5% over the past 12 years. This 
proportion, however, was at a low of 45% in 1984 
and has been rising since that time. The high 
percentage of assets in bonds is partially the result 
of the mandatory high percentage of bond holdings 
in some public sector funds. 


Those investments identified in Table 2 as 
miscellaneous assets (composed of cash, deposits in 
chartered banks, commercial paper, treasury bills, 
other short-term investments and some accruals 
and receivables) had, until 1982, sustained a 
gradual increase as a percentage of total assets. 
These investments, which in 1975 amounted to 
7.5% of total assets, had reached a high of 14.9% by 
1982. This increase corresponds to the rise in 
interest rates in the late 1970s and early 1980s. In 
the past two years, however, the percentage of 
assets identified as miscellaneous has declined 
from 13.7% in 1984 to its current level of 11.5%. 


Investments in mortgages, which had reached 
their highest level as a proportion of total assets in 
1977 and 1978 (13.4%), have decreased 

-continuously since then and by 1986 represented 
just 5.5% of total assets, the lowest proportion of 
the 12-year period. 


Despite a gradual increase in investment in 
real estate and lease-backs (including petroleum 
and natural gas properties) in recent years, the 
proportion of total assets held in these vehicles was 
still less than 3% at the end of the third quarter of 
1986. 


Income and Expenditures 


As shown in Table 3, total income of trusteed 
pension funds for the third quarter of 1986 
amounted to $4.9 billion, while total expenditures 
were $1.6 billion, leaving a net cash flow of $3.4 
billion. Figure III illustrates the total income and 
total expenditures of trusteed pension funds from 
the first quarter of 1975 to the third quarter of 
1986. Considerable variation is evident in income 
from one quarter to the next, with a similar 
pattern repeating itself each year. (For example, it 
can be seen that income for the fourth quarter is 
consistently higher than for the first three. This 


De 1975 a 1979, la proportion de l’actif investi sous 
forme d’actions est passée de 25.4% a 18.8%. Depuis 
1979, la proportion des actions a augmenté de fagon 
constante jusqu’a son niveau actuel de 27.0%, et est 
maintenant comparable aux proportions observées au 
début des années 1970. 


Au cours des 12 derniéres années, les placements 
obligataires sont demeurés relativement stables, 
s’établissant en moyenne a 47.5% de l’actif total. Cette 
proportion a tout de méme augmenté depuis le creux 
de 45% enregistré en 1984. Cette forte proportion de 
l’actif détenu sous forme d’obligations s’explique en 
partie par le pourcentage obligatoirement élevé de 
placements de ce type dans quelques caisses du secteur 
public. 


Les placements identifiés au tableau 2 comme des 
éléments d’actif divers et se composant d’encaisse, de 
dépéts dans les banques a charte, d’effets commer- 
ciaux, de bons du Trésor, d’autres placements a court 
terme, d’effets a recevoir et de l’actif couru, ont 
augmenté progressivement jusqu’en 1982 par rapport 
a l’actif total. Ces placements, qui en 1975 repré- 
sentaient 7.5% du total, atteignaient un sommet de 
14.9% en 1982. Cette augmentation coincide avec la 
hausse des taux d’intérét qui est survenue a la fin des 
années 1970 et au début des années 1980. La 
proportion identifiée comme divers diminuait toute- 
fois pour une deuxiéme année consécutive en passant 
de 13.7% en 1984 a l’actuel 11.5%. 


Les placements hypothécaires, dont la proportion 
du total de l’actif avait atteint son maximum en 1977 
et 1978, avec 13.4%, ont ensuite entammé une baisse 
soutenue et en 1986 ne représentaient plus que 5.5% 
du total de l’actif, soit leur niveau le plus bas des 12 
derniéres années. 


En dépit d’une augmentation progressive des 
placements immobiliers et des tenures a bail (y 
compris les biens-fonds pétroliféres et gaziers) au’ 
cours des derniéres années, la proportion du total de 
l’actif détenu a ce titre était encore inférieure a 3% a la 
fin du troisiéme trimestre de 1986. 


Revenu et dépenses 


Comme l’indique le tableau 3, le revenu total de 
ces caisses de pensions en fiducie pour le troisiéme 
trimestre de 1986 s’élevait a $4.9 milliards, tandis que 
le total des dépenses était de $1.6 milliard, permettant) 
des rentrées nettes de $3.4 milliards. La figure III 
présente le revenu total de méme que les dépenses. 
totales des caisses de pensions en fiducie du premier) 
trimestre de 1975 au troisiéme trimestre de 1986. 
Comme on peut le voir, il existe des fluctuations: 
considérables du revenu d’un trimestre a l'autre; 
également, les mémes mouvements semblent se 
répéter d’une année a l’autre. A titre d’exemple, nous 


yurth quarter peak occurs because of accounting 
ractices and financial transactions that result in 
tain components of income being credited at 
rear-end.) A more accurate picture of the long term 
hanges in income and expenditures therefore 

erges by comparing data for the same quarter of 
ach year, rather than data for successive quarters. 


k 

Income for the third quarter of 1986 was 9.2% 
ligher than for the same quarter of the previous 
ear, considerably less than the 22.3% increase in 
he third quarter income of 1985. The 22.3% was 
he largest increase, for the third quarter, recorded 
ince 1979 and was largely attributable to the fact 
1at profit on sale of securities rose a record level of 
165.0%, accounting for almost two-thirds of the 
al growth in income. In the third quarter of 
986, these profits recorded a more moderate 
ncrease (29.4%) over those of 1985, but they 
onstituted an all-time high of 19.5% of total 
evenue. 


Figure Ill 
Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1975- 1986 


Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions en fiducie, 1975-1986 


$ millions 
7,000 


Total income — Revenu total 


1977 1978 1979 


pouvons observer que le revenu du quatriéme 
trimestre est constamment supérieur 4 celui enre- 
gistré aux trois premiers trimestres. Ce sommet au 
quatriéme trimestre, est da aux pratiques comptables 
et aux transactions financiéres qui sont effectuées a la 
fin de l’année et qui affectent certaines composantes 
du revenu. Par conséquent on peut obtenir un portrait 
plus juste des changements a long terme du revenu et 
des dépenses, en comparant les données du méme 
trimestre d’une année 4a l'autre, au lieu de comparer 
les données d’un trimestre a l'autre. 


Le revenu du troisiéme trimestre de 1986 a 
augmenté de 9.2% par rapport a celui du méme 
trimestre de l’année précédente. Cette augmentation 
est considérablement inférieure a celle de 22.3% 
survenue au troisiéme trimestre de 1985. Cette 
augmentation de 22.3% constituait la plus forte 
croissance du revenu depuis 1979 et était en grande 
partie attribuable a l’augmentation record de 265.0% 
des profits sur la vente de titres qui étaient 
responsables de prés des deux tiers de l’augmentation 
totale du revenu. Au troisiéme trimestre de 1986, ces 
profits connaissaient un taux de croissance plus 
modéré par rapport 4 1985, soit 29.4%, mais 
constituaient tout de méme un sommet de tous les 
temps en terme de proportion du revenu en 
représentant 19.5% du total. 


$ millions 
7 7,000 


TABLE 3. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1983-1986 


1983 1984 
Income and 
expenditures I II III IV I II III IV 
No. 
thousands of dollars — milliers de dollars 
Income: 
1 Employee contribu- 570,649 558,668 594,354 692,844 599,084 621,544 659,403 784,409 
tions 
2 Employer 1,156,486 929,794 885,408 1,244,518 953,255 987,326 894,695 1,353,810 
contributions 
3 Total 1,727,135 1,488,462 1,479,762 1,937,362 1,552,339 1,608,870 1,554,098 2,138,219 
4 Investment income 1,636,876 1,737,441 1,659,190 2,236,244 1,680,180 1,862,165 1,912,798 2,579,074 
5 Net profit on sale 193,670 283,727 270,346 408,519 297,276 192,665 203,189 266,305 
of securities 
6 Miscellaneous 9,792 7,282 13,590 20,562 26,133 17,516 20,035 15,363 
7 Total 1,840,338 2,028,450 1,943,126 2,665,325 j 2,003,589 2,072,346 2,136,022 2,860,742 
8 Totalincome 3,567,473 3,516,912 3,422,888 4,602,687 3,555,928 3,681,216 3,690,120 4,998,961 
Expenditures: 
9 Pension payments 689,622 696,097 762,538 874,661 841,608 831,311 917,433 1,012,811 
out of funds 
10 Cost of pensions 33,690 38,519 20,117 20,389 34,070 26,955 65,265 178,844 
purchased 
11 Cash withdrawals 122,986 137,942 126,452 166,286 122,832 117,652 132,591 169,533 
| 
12. Administration 25,876 25,890 30,076 45,590 30,831 34,987 34,984 42,160 © 
costs ' 
13 Netlossonsale 35,965 SURO Al 14,044 10,273 22,629 40,611 25,314 36,108 
of securities | 
*] 
14 Other expenditures 6,592 6,604 5,476 5,002 6,484 16,424 10,175 17,378 


15 Total expenditures 914,731 936,323 958,703 1,122,201 1,058,454 1,067,940 1,185,762 1,456,834 | 
Svan nee 
® preliminary figures. 
| 
. 


| 


rABLEAU 3. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions, 1983-1986 


1985 1986 
Il Ill IV I II [lle Revenu et dépenses 
housands of dollars — milliers de dollars 
Revenu: 
636,824 648,984 653,212 754,921 651,464 678,625 645,511 Cotisations des 1 
salariés 
928,982 933,876 902,027 1,725,520 974,860 840,970 863,135 Cotisations des 2 
employeurs 
| 
565,806 1,582,860 1,555,239 2,480,441 1,626,324 1,519,595 1,508,646 Total 3 
) 
907,809 2,224,464 2,199,059 2,852,135 2,159,616 2,509,334 2,395,563 Revenu de placements 4 
389,617 522,695 741,707 821,819 952,683 1,534,182 960,084 Bénéfice net sur la vente 5 
de titres 
27,803 21,603 18,035 20,927 15,607 22,444 63,127 Divers 6 
1,325,229 2,768,762 2,958,801 3,694,881 3,127,906 4,065,960 3,418,774 Total 7 
$891,035 4,351,622 4,514,040 6,175,322 4,754,230 5,585,555 4,927,420 Revenu total 8 
Dépenses: 
011,642 986,835 1,086,779 1,113,040 1,177,745 1,181,583 1,273,633 Versements des pensions i) 
| puisées dans la caisse 
73,713 47,981 44,953 94,691 48,009 61,582 34,853 Cott des pensions 10 
achetées 
143,097 146,489 195,245 224,653 207,965 220,182 185,296 Retraits en espéces 11 
37,235 41,762 44,567 54,731 47,914 50,024 51,249 Frais d’administration 12 
11,590 9,884 14,356 3,784 1,445 3,946 2,287 Perte nette sur la vente 13 
de titres 
132,944 29,593 20,991 170,811 77,523 66,283 11,611 Autres dépenses 14 
; : 7 
1,410,221 1,262,544 1,406,891 1,661,710 1,560,601 1,583,600 1,558,929 Total des dépenses 15 
’ nombres provisoires. 


y 


Changes have also taken place with respect to 
several other important components of income. 
Third quarter investment income increased an 
average of 28.8% each year between 1978 and 1982 
and consequently grew, as a proportion of total 
income, from 35.2% to 50.1% during that period. 
Since 1982, investment income has continued to 
constitute approximately one-half of the revenue of 
trusteed pension funds. Employer contributions, 
which, in absolute terms, had increased each third 
quarter until 1982, have since that time remained 
relatively constant or have fallen. The same is true 
of employee contributions, except that they 
continued to increase until 1984. 


As a result of the above changes, there has 
been a gradual reversal in the relative importance 
of profit on sale of securities, together with 
investment income, and of total contributions (both 
employee and employer) as sources of income. For 
the third quarter of 1978, total contributions 
comprised 61.5% of total revenue whereas 
investment income and profit on sale of securities 
accounted for 38.3%. By the third quarter of 1981, 
these proportions had changed to 48.4% and 51.5%, 
respectively. As of the current quarter, employee 
and employer contributions constituted just over 
30% of total income, compared with 68.1% for 
investment income and profit on sale of securities. 
For detail on the sources of income in the third 
quarters of 1975 to 1986, see Table 4 and Figure 
IV. 


Of the $1.6 billion in total expenditures for the 
third quarter of 1986, almost 82% was used to 
make pension payments to retired employees or 
their survivors. This proportion is slightly higher 
than the 77% recorded in the third quarter of the 
previous two years. Other disbursements included 
the cost of purchasing pensions from an insurance 
company (2.2% of the total expenditures), cash 
withdrawals on death, separation, discontinuance 
of plan or change of funding agency (11.9%), 
administration costs (3.3%), net realized loss on 
sale of securities (0.1%) and various other 
miscellaneous expenditures (0.7%). Net realized 
loss on sale of securities was at a third quarter low 
of $2.3 million in 1986, which is a reflection of the 
increase seen in profit on sale of securities in the 
last few years. 
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On a également pu observer des variations au titre 
de plusieurs autres composantes importantes du 
revenu. Le revenu d’investissement a augmenté en 
moyenne de 28.8% annuellement entre 1978 et 1982, 
et a donc augmenté également en terme de proportion | 
du revenu total en passant de 35.2% 4 50.1% durant | 
cette période. Depuis 1982, prés de la moitié du revenu 
des caisses de retraite en fiducie provient des revenus 
de placements. Les contributions des employeurs qui 
ont augmenté en termes absolus jusqu’en 1982, sont | 
demeurées relativement constantes depuis ce temps et | 
ont méme parfois diminué. La méme observation vaut 
pour les contributions des employés sauf qu’elles ont 
continué d’augmenter jusqu’en 1984. 


Ainsi les profits sur la vente de titres et les 
revenus de placements ont remplacé peu a peu les 
contributions totales (tant des employés que des | 
employeurs) en terme de source principale de revenu. | 
Au troisiéme trimestre de 1978, les cotisations totales 
représentaient 61.5% du revenu total alors que le 
revenu d’investissement et les profits sur la vente de | 
titres comptaient pour 38.3%. Au troisiéme trimestre | 
de 1981, ces proportions étaient renversées et 
passaient a respectivement 48.4% et 51.5% du total. | 
Au troisiéme trimestre de 1986, les contributions des | 
employés et des employeurs constituaient a peine 30% 
du revenu total, comparativement 4 68.1% pour les 
revenus de placements et les profits sur la vente de 
titres. Pour avoir un apercu détaillé des sources de 
revenu au troisiéme trimestre de 1975 a 1986, veuillez 
vous référer au tableau 4 et a la figure IV. | 


| 


De la valeur de $1.6 milliard en dépenses totales 
au troisiéme trimestre de 1986, prés de 82% servaient | 
a effectuer les versements des pensions aux retraités | 
ou a leurs survivants. Cette proportion est légérement 
supérieure a celles obtenues ces derniéres années qui 
oscillaient plut6t autour de 77%. Les autres dépenses | 
comprenaient le cout des pensions achetées des | 
compagnies d’assurance (2.2% des dépenses totales), 
les retraits pour cause de décés, de cessation d’emploi, 
d’abolition de caisse ou de changement d’organisme de | 
placement (11.9%), les frais d’administration (3.3%), | 
les pertes nettes sur la vente de titres (0.1%) ainsi que | 
des dépenses diverses (0.7%). Les pertes nettes sur la | 
vente de titres au troisiéme trimestre de 1986, 
connaissaient un creux de $2.3 millions qui découlait — 
de l’augmentation, ces derniéres années, des profits 
sur la vente de titres. 


11 


TABLE 4. Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Third Quarters of 1975 to 1986 


TABLEAU 4. Sources de revenu en proportion du revenu total au troisiéme trimestre des années 1975 a 
1986 


nr 


Employer Employee Investment Profit on Miscellaneous Total 
contributions contributions income sale of income 
Year securities 
Année Cotisations Cotisations Revenu de Profit sur la Divers Revenu 
de l’employeur de l’employé placement vente de titres total 
5 Sanne = nee ee es ee, ee a ee ee ee ee Tee ee ae ee 
% %o % % % $,000 
1975 42.0 23.4 33.0 1.4 0.3 827,688 
1976 41.8 23.2 33.5 13 0.3 1,057,810 
1977 41.9 22.5 33.5 1.8 0.4 1,303,068 
‘1978 40.5 21.0 35.2 3.1 0.3 1,544,674 
1979 36.2 19.2 37.9 6.6 0.1 1,951,064 
1980 33.4 19.8 39.4 cf 0.2 2,306,592 
1981 31.0 17.4 43.8 ‘Lal 0.2 2,719,325 
1982 29.3 17.1 50.1 sev 0.2 3,069,125 
1983 25.9 17.4 48.5 79 0.4 3,422,888 
1984 24.2 17.9 §1.8 6.5 0.5 3,690,120 
1985 20.0 14.5 48.7 16.4 0.4 4,514,040 
1986 17.5 13.1 48.6 19.5 13 4,927,420 


Figure IV 
Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Third Quarters of 1975 to 1986 
Sources de revenu en proportion du revenu total au troisieme trimestre des années 1975 a 1986 
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QUARTERLY ESTIMATES OF TRUSTEED 
PENSION FUNDS 


FOURTH QUARTER 1986 
Highlights 


The book value of assets held in trusteed pension 
funds was estimated to be $126.1 billion in the 
fourth quarter of 1986, an increase of $4.6 billion 
over the assets of the previous quarter. These assets 
have grown six-fold since the end of the fourth 
quarter of 1975. 


Figure | 
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ESTIMATIONS TRIMESTRIELLES RELATIVES 
AUX CAISSES DE RETRAITE EN FIDUCIE 


QUATRIEME TRIMESTRE 1986 
Faits saillants 


Au quatriéme trimestre de 1986, la valeur 
comptable de l’actif détenu par les caisses de retraite en 
fiducie s’élevait 4 $126.1 milliards, ce qui représente 
une augmentation de $4.6 milliards par rapport au 
trimestre précédent. Par ailleurs, depuis le quatriéme 
trimestre de 1975, l’actif est maintenant six fois plus 
élevé. 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1975- 1986 
Estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite en fiducie, 1975-1986 


Billions of dollars — Milliards de dollars 
140 


eo Miscellaneous!) — Divers!) 


© Pooled funds'?) — Caisses communes(2) 
Mortgages — Hypothéques 
' Stocks — Actions 


Bonds — Obligations 


pea: RSL See PESE 


1975 1976 1977 1978 1979 1980 


Billions of dollars — Milliards de dollars 


1981 1982 1983 1984 1985 1986 


(1) Includes cash, deposits, short-term investments, some accruals and recerables, real estate and lease-backs 
(1) Y compns lencaisse, les depdts, les placements a court terme. les effets a recevow et l'actit couru ainsi que les biens-fonds et tenures a bad 
(2) includes mutual and segregated funds-Y compris les fonds mutuels et les carsses separees 


June 1987 


Juin 1987 


Total income of these funds for the fourth 
quarter of 1986 amounted to $6.0 billion, while total 
expenditures were $1.6 billion, leaving a net cash 
flow of $4.4 billion. 


Scope and Concepts of Survey 


Trusteed pension funds, as defined in this 
survey, include all funds generated by pension plans 
of employers in both the private and public sectors 
which are funded through a trust agreement. The 
assets of these funds constitute approximately 55% 
of the reserves of all employer-sponsored pension 
plans in Canada. 


Specifically excluded from the survey are funds 
generated by pension plans funded through 
consolidated revenue accounts of the federal and 
some provincial governments and funds that are 
deposited, in total, with an insurance company. Ifa 
portion of the assets of a trusteed pension fund is 
deposited by the fund manager with an insurance 
company under segregated fund or deposit 
administration contracts, this amount is included in 
the survey. At the end of the fourth quarter of 1986, 
the $126.1 billion in trusteed pension fund assets 
included $1.8 billion deposited under such contracts. 
This amount represents approximately 6% of the 
total reserves held by insurance companies in 
Canada for pension plans. 


For further information on the growth and 
investment patterns of trusteed pension funds and 
for a description of the relative importance of these 
funds in relation to the total retirement income 
system in Canada, consult the annual publication 
Trusteed Pension Funds: Financial Statistics 
(Catalogue 74-201). 


The focus of this quarterly publication continues 
to be on the income, expenditures and asset port- 
folios of trusteed pension funds. These estimates are 
currently based on a quarterly survey of the 208 
funds having assets of $75 million or more. As of 
December 31, 1985 there were approximately 3,800 
trusteed pension funds. The 208 funds included in 
this survey constitute approximately 5.5% of the 
total number of trusteed funds; however, at the end 
of the fourth quarter of 1986, they held 85.7% of the 
total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are 
developed by supplementing survey results with 
estimates for the funds not surveyed quarterly, 
using data obtained from the annual survey of all 
trusteed pension funds in Canada. 


Le revenu total de ces caisses, au quatriém 
trimestre de 1986, s’élevait 4 $6.0 milliards et le 
dépenses totales 4 $1.6 milliard, permettant ainsi de 
rentrées nettes de $4.4 milliards. 


Champs et concepts de l’enquéte 


Les caisses de retraite en fiducie, telles que définie 
dans cette enquéte, comprennent toutes les caisse 
générées par les régimes de pensions établis par le 
employeurs tant du secteur privé que public et dont | 
capitalisation des fonds est assurée par une caisse e 
fiducie. L’actif de ces caisses constitu approximative 
ment 55% de l’ensemble des réserves au titre de 
régimes de pensions offerts par l’employeur au Canada. 

Sont donc explicitement exclues de cette enquéte, le 
caisses provenant des régimes financés 4 méme | 
compte de revenu consolidé de l’administration fédéral 
et de certaines administrations provinciales de mém 
que les caisses qui sont déposées en entier auprés d 
compagnies d’assurance. Lorsque |’administrateur d'un 
caisse en fiducie confie une partie de l’actif a une caiss 
séparée d’une compagnie d’assurance ou la dépose a 
terme d’un contrat d’administration des dépots, cett 
portion de l’actif est inclue dans cette enquéte. A la fi 
du quatriéme trimestre de 1986, l’actif de $126. 
milliards des caisses de retraite en fiducie comprena’ 
$1.8 milliard au titre de ce type de placement. C 
montant constituait approximativement 6% du total de 
réserves au titre des régimes de retraite détenues par le 
compagnies d’assurance au Canada. 


Pour plus d’information concernant les aspec 
financiers des caisses de retraite en fiducie de méme qu 
importance relative de ces caisses par rapport 
l’ensemble du systéme canadien de revenu de retraité 
consultez la publication annuelle de Caisses de re 
traite en fiducie: statistiques financiéres (n° 74-20. 
au catalogue). . 

Cette publication trimestrielle continue de relate 
les événements reliés aux aspects particuliers de 
revenus, dépenses et portefeuilles de |’actif des caisse 
de retraite en ficudie. Ces estimations sont actuellemen 
fondées sur une enquéte réalisée auprés de 208 caisse 
dont l’actif atteint au moins $75 millions. Au 3 
décembre 1985, le nombre total de caisses de retraite e 
fiducie était d’environ 3,800. Les 208 caisses qui fon 
partie de la présente enquéte constituaient environ 5.59 
de l’ensemble des caisses a la fin du quatriéme trimestr 
de 1986, alors qu’elles détenaient 85.7% de l’actif total. | 
Les données pour I’ensemble des caisses de vottil 
en fiducie sont calculées en utilisant les résultats d 
cette enquéte auxquels on ajoute l’estimation des caisse 
non recensées trimestriellement, qui provient d 
Venquéte annuelle couvrant toutes les caisses ¥ 
retraite en fiducie au Canada. 


This publication was prepared under the 
direction of Marlene Levine, Director, Labour 
Division and Karen Maser, Chief, Pensions Section. 
For further information on this publication and for 
other data on pension plans in Canada, contact 
Jessica Dunn (613-991-4034) or Diane Galarneau 
(613-991-4038), Pensions Section, Labour Division, 
Statistics Canada, Ottawa, K1A OT6. 


Assets 


The estimated $126.1 billion! in assets at book 
value at the end of the fourth quarter of 1986 was 
3.8% greater than at the end of the previous quarter 
and 14.0% greater than one year earlier. A detailed 
xreakdown of the assets over the period 1983 to 1986 
is presented in Table 1 while the growth of the assets 
and their various components is illustrated in Figure 
F 


The assets have increased six-fold since the end 
yf the fourth quarter of 1975, when they amounted to 
21.3 billion. The annual increases in assets 
yetween December 31, 1975 and December 31, 1986 
1ave been between 14.0% and 21.2%. Viewed in con- 
stant 1971 dollars (i.e., taking inflation into ac- 
unt), the assets have grown approximately 2.7 
imes over this 12-year period. 


Historically, the investment patterns of these 
unds have changed very little in the short term and 
his continues to be true when comparing the third 
ind the fourth quarters of 1986. Bonds and stocks 
‘emained the two most prominent investment 
rehicles, accounting for 47.5% and 27.1%, 
espectively, of total assets. Cash, deposits, short- 
erm securities plus some accruals and receivables 
epresented 11.9% of total assets while mortgage 
10ldings accounted for another 5.4%. The remaining 
3.2% was divided between investments in real estate 
ind in pooled, mutual and segregated funds. 


Over the longer term, however, some changes in 
he distribution of these assets have been observed. 
fable 2 and Figure II indicate the distribution of the 
issets, by investment vehicle, at the end of the 
ourth quarters of 1975 to 1986. 


_ From 1975 to 1979, the percentage invested in 
ttocks declined from 25.0 to 18.6. Since that time, 
his proportion has increased steadily to the current 
47.1% and is now comparable to the percentages 
ecorded in the early 1970s. 


Includes an estimated $511 million in short-term debts, 
overdrafts and other payables. 


Cette publication a été rédigée sous la direction de 
Marlene Levine, directeur, Division du travail et de 
Karen Maser, chef, Section des pensions. Pour plus de 
renseignements sur cette publication et les autres 
données sur les régimes de retraite au Canada, commu- 
niquez avec Diane Galarneau (613-991-4038) ou Jessica 
Dunn (613-991-4034), Section des pensions, Division du 
travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A OTS. 


Actif 


Le montant estimatif de $126.1 milliards? de l’actif a 
la valeur comptable a la fin du quatriéme trimestre de 
1986, dépassait de 3.8% la valeur a la fin du trimestre 
précédent et de 14.0% celle de l’année précédente. Une 
description détaillée de l’actif de 1983 A 1986 est 
présentée au tableau 1 alors que la figure I illustre la 
croissance de l’actif et de ses diverses composantes. 


A $126.1 milliards, l’actif était six fois plus élevé 
qu’au quatriéme trimestre de 1975 alors qu’il atteignait 
$21.3 milliards. La croissance annuelle de |’actif entre le 
31 décembre 1975 et le 31 décembre 1986 se situait 
entre 14.0% et 21.2%. En dollars constants de 1971 
(c.-a-d., en tenant compte de l’inflation), la valeur 
comptable de l’actif était environ 2.7 fois plus élevée 
qu’en 1975. 


Traditionnellement, le profil d’investissement de ces 
caisses a toujours trés peu varié sur de courtes périodes; 
cela demeure vrai si l’on compare les données du 
quatriéme trimestre de 1986 avec celles du trimestre 
précédent. Les placements sous forme d’obligations et 
d’actions sont demeurés les principaux véhicules 
d’investissement en représentant respectivement 47.5% 
et 27.1% du total de l’actif. L’encaisse, les dépéts, les 
titres 4 court terme, de méme que I’actif couru et les 
effets a recevoir, représentaient 11.9% de l’actif total 
tandis que les placements hypothécaires comptaient 
pour 5.4% du total. Les derniers 8.2% se partageaient 
entre les placements sous forme de biens-fonds et dans 
les caisses communes, mutuelles et séparées. 


A plus long terme, cependant, on a relevé quelques 
changements dans la répartition de ces éléments d’actif. 
Le tableau 2 et la figure II présentent la répartition de 
l’actif selon ses différents véhicules d’investissement du 
quatriéme trimestre de 1975 au quatriéme trimestre de 
1986. 


De 1975 a 1979, la proportion de l’actif investi sous 
forme d’actions est passée de 25.0% a 18.6%. Depuis 
1979, la proportion des actions a augmenté de facon 
constante jusqu’a son niveau actuel de 27.1%, et est 
maintenant comparable aux proportions observées au 
début des années 1970. 


‘ Comprend un montant estimatif de $511 millions sous forme de 
dettes a court terme, de découverts bancaires et d’autres comptes a 
payer. 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1983-1986 


TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite, 1983-1986 


Assets (book value) 1983 1984 


Eléments d’actif 
(valeur comptable) IV I IV 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Pooled funds — Placements dans 
des caisses communes 2,660,118] 2,716,418] 2,642,786 | 2,718,723 | 2,818,941 | 2,890,565 | 2,709,845 2,766,812 
Mutual and investment funds — Caisses | 
mutuelles et de placement 731,726 774,009 806,310 803,292 818,719 898,336 | 1,043,719] 1,089,207 
Segregated and deposit administration | 
funds — Caisses séparées et adminis- 


trations des dépéts 1,404,884] 1,433,378] 1,609,969] 1,614,332 | 1,696,712 | 1,749,974 | 1,667,906 1,727,747 
Bonds - Obligations 35,046,352 | 36,359,490 | 37,287,477 | 38,711,145 |40,034,763 | 41,021,180 | 41,927,992 43,854,886 
Stocks - Actions 16,915,837 | 18,031,735 | 20,236,524 | 21,447,402 |22,515,899 |23,131,971 |24,489,456 25,314,526 
Mortgages —- Hypothéques 6,569,792] 6,633,719] 6,562,490} 6,623,639 | 6,566,345 | 6,562,355 | 6,432,474 6,470,605 
Real estate and lease-backs — Biens- | 

fonds et tenures a bail 1,250,873} 1,358,017] 1,534,107] 1,763,618 | 1,759,678 | 1,865,616 | 2,084,583 2,317.13 
Miscellaneous —- Divers! 9,986,866 | 9,865,278 | 9,921,806 | 10,395,965 |10,444,275 |11,236,994 |12,753,777 13,129,587 

| 


TOTAL 74,566,448 | 77,172,044 | 80,601,469 | 84,078,116 | 86,655,332 | 89,356,991 | 93,109,752 eae 
' 


1985 1986 
Ill IV I? Iv? | 


thousands of dollars — milliers de dollars 


Pooled funds — Placements dans des 
caisses communes 2,888,410} 2,971,433} 2,850,267) 2,888,975] 2,958,311] 3,086,328 3,199,767} 3,256,510 


Mutual and investment funds — Caisses 
mutuelles et de placement 1,128,295) 1,184,797) 1,241,236] 1,508,510] 1,626,112] 1,665,902 1,719,211 1,749,779) 


Segregated and deposit administration 
funds — Caisses séparées et. adminis- 


trations des dépéts 1,758 927) 1,682,189] 1,878,139} 1,916,837] 2,011,993 2,054,504} 1,931,574] 1,778,292 
Bonds - Obligations 45,431,445] 47,878,493] 49,851,963) 52,128,152] 54,012,677] 55,613,404 57,607,024] 59,846,368 
Stocks — Actions 26,215,722) 26,948,297] 28,417,590} 29,437,401] 30,638,867 31,755,943] 32,849,161] 34,123,737 
Mortgages — Hypothéques 6,417,225} 6,372,586] 6,243,441] 6,362,752] 6,424,984] 6522513 6,693,803 6,845,496 
Real estate and lease-backs — Biens- y ) | 

fonds et tenures a bail 2,413,055) 2,722,320] 2,857,411] 3,130,511] 3,236,484 3,347,543] 3,479,074] 3,549,511 | 
Miscellaneous — Divers! 13,255,663] 12,653,438 12,996,284 13,247,118 12,973,455 13,987,284] 14,022,857 -_ 
TOTAL 99,508,742) 102,4 13,553|106,336,331 1 10,620,256! 113,882,883]118,033,421]121,502,471/126,115,233) 


| Includes cash, deposits, short-term investments and some accruals and receivables. 

| Ci-inclus l’encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets A recevoir de méme que l’actif couru. 
> preliminary figures. 

P nombres provisoires. 


Figure II 

Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets 
in the Fourth Quarters of 1975 to 1986 

Véhicules d’investissement en pourcentage de |’actif total des caisses 

de retraite en fiducie au quatriéme trimestre des années 1975 a 1986 
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Includes mutual and segregated funds. 
Comprend les caisses mutuelles et séparées. 
Includes cash, deposits, short-term investments and some accruals and receivables. 
Ci-inclus l’encaisse, les dépéts, les placements a court-terme, les effets a recevoir de méme que l’actif couru. 


‘ABLE 2. Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets in the Fourth 
Quarters of 1975 to 1986 


‘ABLEAU 2. Véhicules d’investissement en pourcentage de I’actif total des caisses de pensions en 
fiducie au quatriéme trimestre des années 1975 a 1986 


Pooled Real Miscel- Total 
ear Bonds Stocks Mortgages funds! estate laneous? assets 
Caisses Biens- Actif 
nnée Obligations Actions Hypothéques communes! fonds Divers? total 
per cent — pourcentage $,000 
975 48.6 25.0 Tit 6.9 0.5 TA 21,263,604 
976 47.4 24.5 12.7 7.4 0.6 7.4 25,251,513 
977 48.1 21.6 13.5 75 0.7 8.7 29,719,651 
978 48.6 18.9 13.5 7.4 0.7 10.9 35,244,418 
979 49.0 18.6 12.5 6.8 1.0 12.1 42,711,645 
380 49.1 20.4 I a 6.8 1.1 11.6 51,702,605 
981 46.5 21.8 10.1 6.4 is 13.9 61,521,516 
382 46.3 22.1 9.0 6.5 1.7 14.5 71,727,659 
383 46.0 25.5 7.9 6.1 2.1 12.4 84,078,116 
384 45.4 26.2 6.7 5.8 2.4 13.6 96,670,508 
385 47.1 26.6 5.8 5.7 2.8 12.0 110,620,256 
986 47.5 27.1 5.4 5.4 2.8 11.9 126,115,233 


Includes mutual and segregated funds. 


Comprend les caisses mutuelles et séparées. 
Includes cash, deposits, short-term investments and some accruals and receivables. 
Ci-inclus l’encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a recevoir de méme que I’actif couru. 


The bond share has remained relatively stable, 
averaging about 47.5% over the past 12 years. This 
proportion, however, was at a low of 45.4% in 1984 
and has been rising since that time. The high 
percentage of assets in bonds is partially the result of 
the mandatory high percentage of bond holdings in 
some public sector funds. 


Those investments identified in Table 2 as 
miscellaneous assets (composed of cash, deposits in 
chartered banks, commercial paper, treasury bills, 
other short-term investments and some accruals and 
receivables) had, until 1982, generally been 
increasing as a percentage of total assets. These 
investments, which in 1975 amounted to 7.4% of the 
total, had reached a high of 14.5% by 1982. This 
increase corresponds to the rise in interest rates in 
the late 1970s and early 1980s. In the past two years, 
however, the percentage of assets identified as 
miscellaneous has declined from 13.6% in 1984 to its 
current level of 11.9%. 


Investments in mortgages, which had reached 
their highest level as a proportion of total assets in 
1977 and 1978 (13.5%), have decreased continuously 
since then and by 1986 represented just 5.4% of total 
assets, the lowest proportion of the 12-year period. 


Investment in real estate and lease-backs 
(including petroleum and natural gas properties), 
after sustaining a gradual increase as a percentage 
of total assets up to 1985, in 1986 was at the same 
level it had been one year earlier. This type of 
investment still constitutes less than 3% of the 
assets of trusteed pension funds. 


Income and Expenditures 
Fourth Quarter 


As shown in Table 3, total income of trusteed 
pension funds for the fourth quarter of 1986 
amounted to $6.0 billion, while total expenditures 
were $1.6 billion, leaving a net cash flow of $4.4 
billion. Figure III illustrates the total income and 
total expenditures of trusteed pension funds from the 
first quarter of 1975 to the fourth quarter of 1986. 
Considerable variation is evident in income from one 
quarter to the next, with a similar pattern repeating 
itself each year. (For example, it can be seen that 
income for the fourth quarter is consistently higher 
than for the first three. This fourth quarter peak 
occurs because of accounting practices and financial 
transactions that result in certain components of 
income being credited at year-end.) A more accurate 


Au cours des 12 derniéres années, les placements 
obligataires sont demeurés relativement stables 
s’établissant en moyenne 4 47.5% de l’actif total. Cette 
proportion a tout de méme augmenté depuis le creux de 
45.4% enregistré en 1984. Cette forte proportion de 
Yactif détenu sous forme d’obligations s’explique er 
partie par le pourcentage obligatoirement élevé de 
placements de ce type dans quelques caisses du secteur 
public. 


Les placements identifiés au tableau 2 comme des 
éléments d’actif divers se composent d’encaisse, de 
dépéts dans les banques a charte, d’effets commerciaux 
de bons du Trésor, d’autres placements a court terme 
d’effets a recevoir et de l’actif couru. Ces placements, qui 
en 1975 représentaient 7.4% du total, ont augmenté pro- 
gressivement en terme de proportion du total jusqu’a ce 
quils atteignent leur sommet, en 1982, de 14.5%. Cette 
croissance coincide avec la hausse des taux d’intérét qu 
est survenue 4a la fin des années 1970 et au début des 
années 1980. La proportion identifiée comme divers 
diminuait toutefois pour une deuxiéme année consécu: 
tive en passant de 13.6% en 1984 a l’actuel 11.9%. 


Les placements hypothécaires, dont la proportion du 
total de l’actif avait atteint son maximum en 1977 et 
1978, avec 13.5%, ont ensuite entammé une baisse 
soutenue et en 1986 ne représentaient plus que 5.4% dt 
total de l’actif, soit leur niveau le plus bas des 1% 
derniéres années. 


Les biens-fonds et tenures a bail (y-compris les 
biens-fonds pétroliféres et gaziers) ont connu une crois: 
sance graduelle en terme de pourcentage du revent 
total jusqu’en 1985. En 1986, par contre, ils repré 
sentaient la méme proportion que |’année précédente 
Ce type d’investissement constitu toujours moins de 39 
de l’actif total des caisses de retraite en fiducie. | 


Revenu et dépenses 
Quatriéme trimestre 


Comme l’indique le tableau 3, le revenu total de ces 
caisses de retraite en fiducie pour le quatriéme tri 
mestre de 1986 s’élevait 4 $6.0 milliards, tandis que le 
total des dépenses était de $1.6 milliard, permettant des 
rentrées nettes de $4.4 milliards. La figure III présente 
le revenu total de méme que les dépenses totales de: 
caisses de retraite en fiducie du premier trimestre di 
1975 au quatriéme trimestre de 1986. Comme on peu 
le voir, il existe des fluctuations considérables du reveni 
d’un trimestre 4 l’autre; également, les mémes mouve 
ments semblent se répéter d’une année a l’autre. A titr 
d’exemple, nous pouvons observer que le revenu dt 
quatriéme trimestre est constamment supérieur a celu 
enregistré aux trois premiers trimestres. Ce sommet a 
quatriéme trimestre, est da aux pratiques comptables e 


| 
; 


A Figure Ill 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1975-1986 
Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1975-1986 


$ millions 
7,000 


Total income — Revenu total 


1976 1977 1978 1979 1980 


ture of the long term changes in income and 
xxpenditures therefore emerges by comparing data 

the same quarter of each year, rather than data 
or successive quarters. 


Income for the fourth quarter of 1986 was 2.8% 
ower than for the same quarter of 1985. This follows 
1 23.5% increase the previous year and is the first 
lecrease in fourth quarter income recorded since the 

vey began in 1970. The decrease is largely 

tributable to the fact that one component of 
ncome, employer contributions, was 22.4% lower 
han one year earlier. Employer contributions for 
he final quarter of the year had increased, relative 
0 the same quarter of the previous year, each year 

til 1978. Between 1979 and 1985 three decreases 
vere recorded, with the largest, 12.1%, occurring in 


(979. 


the $1.6 billion in total expenditures for the 
urth quarter of 1986, almost 80% was used to make 

sion payments to retired employees or their 
ivors. This proportion is higher than the 
ntage recorded in the fourth quarter of the 


$ millions 
7 7,000 


1985 1986 


aux transactions financiéres qui sont effectuées A la fin 
de l’année et qui affectent certaines composantes du 
revenu. Par conséquent on peut obtenir un portrait plus 
juste des changements a long terme du revenu et des 
dépenses, en comparant les données du méme trimestre 
d’une année a l'autre, au lieu de comparer les données 
d’un trimestre a l’autre. 


Le revenu du quatriéme trimestre de 1986 a 
diminué de 2.8% par rapport a celui du méme trimestre 
de l’année précédente. Cette diminution, la premiére a 
survenir au quatriéme trimestre depuis le début de cette 
enquéte, en 1970, faisait suite 4 une augmentation de 
23.5% survenue un an plus tot, et était en grande partie 
attribuable 4 la diminution de 22.4% des cotisations des 
employeurs survenue entre 1985 et 1986. Au cours des 
quatriémes trimestres des années 1975 a 1978, les 
cotisations des employeurs ont toujours affiché des taux 
de croissance positifs. La valeur nominale des cotisa- 
tions des employeurs a toutefois diminué par trois fois 
entre 1979 et 1985 - la plus forte baisse (12.1%) étant 
survenue en 1979. 


De la valeur de $1.6 milliard en dépenses totales au 
quatriéme trimestre de 1986, prés de 80% servaient a 
effectuer les versements des pensions aux retraités ou a 
leurs survivants. Cette proportion est supérieure a 
celles obtenues ces derniéres années qui oscillaient 


TABLE 3. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1983-1986 


1983 1984 
Income and expen- 
ditures 
I II III IV Total I II Ill IV Total 
No. 
thousands of dollars - milliers de dollars 
Income: 


1 Employee contribu- 570,649 558,668 594,354 692,844 2,416,515 599,084 621,544 659,403 784,409 2,664,440 
tions 


2 Employercontribu- 1,156,486 929,794 885,408 1,244,518 4,216,206 953,255 987,326 894,695 1,353,810 4,189,086 
tions 


3 Total 1,727,135 1,488,462 1,479,762 1,937,362 6,632,721 1,552,339 1,608,870 1,554,098 2,138,219 6,853,526 


4 Investmentincome 1,636,876 1,737,441 1,659,190 2,236,244 7,269,751 1,680,180 1,862,165 1,912,798 2,579,074 8,034,217 


5 Net profit on sale 193,670 283,727 270,346 408,519 1,156,262 297,276 192,665 203,189 266,305 959,435 
of securities 

6 Miscellaneous 9,792 7,282 13,590 20,562 51,226 26,133 17,516 20,035 15,363 79,047 

7 Total 1,840,338 2,028,450 1,943,126 2,665,325 8,477,239 2,003,589 2,072,346 2,136,022 2,860,742 9,072,699 


8 TOTAL INCOME _ 3,567,473 3,516,912 3,422,888 4,602,687 15,109,960 3,555,928 3,681,216 3,690,120 4,998,961 15,926,225 


Expenditures: 


9 Pension payments 689,622 696,097 762,538 874,661 3,022,918 841,608 831,311 917,433 1,012,811 3,603,163 


out of funds 

10 Cost of pensions 33,690 38,519 20,117 20,389 112,715 34,070 26,955 65,265 178,844 305,134 
purchased 

11 Cash withdrawals 122,986 187,942 126,452 166,286 553,666 122,832 117,652 132,591 169,533 542,608 

12 Administration 25,876 25,890 30,076 45,590 127,432 30,831 34,987 34,984 42,160 142,962 
costs 

13 Net loss onsale 35,965 Sly 47/1 14,044 10,273 91,553 22,629 40,611 25,314 36,108 124,662 
of securities 

14 Other expenditures 6,592 6,604 5,476 5,002 23,674 6,484 16,424 10,175 17,378 50,461 

15 TOTAL EXPEN- 914,731 936,323 958,703 1,122,201 3,931,958 1,058,454 1,067,940 1,185,762 1,456,834 4,768,990 
DITURES 


P preliminary figures. 


TABLEAU 3. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de retraite, 1983-1986 


an nr 


1985 


thousands of dollars — milliers de dollars 


636,824 


928,982 


1,565,806 


1,907,809 


389,617 


27,803 


2,325,229 


3,891,035 


1,011,642 


73,713 


143,097 


37,235 


11,590 


132,944 


1,410,221 


648,984 653,212 
933,876 902,027 
1,582,860 1,555,239 
2,224,464 2,199,059 
522,695 741,707 
21,603 18,035 
2,768,762 2,958,801 
4,351,622 4,514,040 
986,835 1,086,779 
47,981 44,953 
146,489 195,245 
41,762 44,567 
9,884 14,356 
29,593 20,991 
1,262,544 1,406,891 


754,921 


1,725,520 


2,480,441 


2,852,135 


821,819 


20,927 


3,694,881 


6,175,322 


1,113,040 


94,691 


224,653 


54,731 


3,784 


170,811 


1,661,710 


1986 
Total I II 1? Iv? 
2,693,941 651,464 678,625 645,511 765,680 
4,490,405 974,860 840,970 863,135 1,339,691 
7,184,346 1,626,324 1,519,595 1,508,646 2,105,371 
9,183,467 2,159,616 2,509,334 2,395,563 3,016,206 
2,475,838 952,683 1,534,182 960,084 847,681 
88,368 15,607 22,444 63,127 30,917 
11,747,673 3,127,906 4,065,960 3,418,774 3,894,804 
18,932,019 4,754,230 5,585,555 4,927,420 6,000,175 
4,198,296 1,177,745 1,181,583 1,273,633 1,288,300 
261,338 48,009 61,582 34,853 37,135 
709,484 207,965 220,182 185,296 192,595 
178,295 47,914 50,024 51,249 61,945 
39,614 1,445 3,946 2,287 10,556 
354,339 77,523 66,283 11,611 26,913 


5,741,366 1,560,601 1,583,600 1,558,929 1,617,444 


2,741,280 


4,018,656 


6,759,936 


10,080,719 


4,294,630 


132,095 


14,507,444 


21,267,380 


4,921,261 


181,579 


806,038 


211,132 


18,234 


182,330 


6,320,574 


Revenu et dépenses 


Revenu: 


Cotisations des 
salariés 


Cotisations des 
employeurs 


Total 

Revenu de place- 
ments 

Bénéfice net sur 
la vente de ti- 
tres 


Divers 


Total 


REVENU TOTAL 


Dépenses: 
Versements des 
pensions puisées 


dans la caisse 


Cott des pensions 
achetées 


Retraits en es- 
péces 


Frais d’adminis- 
tration 


Perte nette sur la 
vente de titres 


Autres dépenses 


TOTAL DES 
DEPENSES 


No 


10 


13 


14 


15 


P nombres provisoires. 


previous two years, which averaged 68%. Other 
disbursements included the cost of purchasing pen- 
sions from an insurance company (2.3% of the total 
expenditures), cash withdrawals on death, separa- 
tion, discontinuance of plan or change of funding 
agency (11.9%), administration costs (3.8%), net 
realized loss on sale of securities (0.7%) and various 
other miscellaneous expenditures (1.7%). 


All Quarters 


Table 3 also indicates the total income and 
expenditures for the year, obtained by summing the 
data for each of the four quarters. Although fourth 
quarter income decreased in relation to that of the 
same quarter of the previous year, the total income 
for 1986, at $21.3 billion, was in fact 12.3% higher 
than the income for 1985. This is comparable to the 
average annual increase in income for the years 
1981 to 1986, which was also 12.3%. The average 
increase for the six years prior to that (1975 to 1980) 
had been 21.5%. 


Table 4 and Figure IV show the distribution of 
the various sources of income for the years 1975 to 
1986. These data are based on the total income for 
each year, not on the data for the final quarter. 
Perhaps the most significant change has been seen 
in profit on the sale of securities, which grew from 
$50.3 million in 1975 to $4,295 million in 1986. Asa 
percentage of total income, these profits rose from 
1.3% to 20.2% during that same period. The largest 
increase has taken place in the last two years, when 
profit on the sale of securities more than quadrupled. 
Prior to 1985, these profits had never constituted 
more than 8.8% of total income. As might be 
expected, the fluctuations in profit on the sale of 
securities closely mirror those of the TSE 300. 


Since 1975, a considerable increase has also been 
seen in investment income, both in relative and 
absolute terms. In dollars, investment income grew 
by approximately 700% over the past 12 years, 
compared with 440% for income as a whole. During 
that same period, half of the total increase in income 
can be attributed to investment income. From 1976 
to 1982 investment income experienced its largest 
growth, between 22.3% and 28.9% a year. This 
coincides with the period when interest rates were 
climbing to their 1981 peak. Since 1982, the increase 
has been between 9.8% and 14.3% each year. 
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plutét autour de 68%. Les autres dépenses comprenaient 
le coat des pensions achetées des compagnies 
d’assurance (2.3% des dépenses totales), les retraits pour 
cause de décés, de cessation d’emploi, d’abolition de 
caisse ou de changement d’organisme de placement 
(11.9%), les frais d’administration (3.8%), les pertes 
nettes sur la vente de titres (0.7%) ainsi que des 
dépenses diverses (1.7%). 


Les quatre trimestres 


Le tableau 3 montre également le total annuel du 
revenu et des dépenses dérivé des résultats trimestriels. 
Bien que le revenu du quatriéme trimestre ait diminué 
par rapport 4 celui du méme trimestre de l’année 
précédente, le revenu total de 1986, qui s’élevait a $21.3 
milliards, dépassait de 12.3% celui de 1985. Ce taux de 
croissance annuel de 12.3% est identique au taux moyen 
de la période couvrant les années 1981 a 1986. Le taux 
de croissance annuel moyen pour les années 1975 a 1980 
s’élevait quant a lui 4 21.5%. 


Le tableau 4 et la figure IV présentent la répartition 
procentuelle du revenu parmi ses diverses composantes 
de 1975 a 1986. Ces chiffres sont basés sur le revenu 
annuel et non pas sur celui du quatriéme trimestre de 
chaque année. I] est intéressant de noter que le change- 
ment le plus remarquable a été observé au niveau des 
profits sur la vente de titres. Ceux-ci sont passés de 
$50.3 millions en 1975 a $4,295 millions a la fin de 1986. 
En proportion du revenu total, les profits sur la vente de 
titres sont passés de 1.3% 4 20.2% au cours de la méme 
période. L’augmentation la plus considérable a eu lieu 
au cours des deux derniéres années, alors que les profits | 
sur la vente de titres augmentaient de plus de quatre 
fois leur valeur de l’année précédente. En fait, au cours | 
des années antérieures a 1985, les profits sur la vente do 
titres n’ont jamais constitué plus de 8.8% du revenu 
total. Comme on pouvait s’y attendre, les fluctuations 
des profits sur la vente de titres reflétent fidélement 
celles du TSE 300. | 


Depuis 1975, les revenus de placement ont considé- | 
rablement augmenté, tant en termes de proportion du | 
revenu que de la valeur nominale. Au cours des 12. 
derniéres années, leur valeur nominale a augmenté de 
plus de 700% alors que celle du revenu total progressait 
de 440% au cours de la méme période. De plus, plus de la 
moitié de l’augmentation totale du revenu depuis 1975 
est imputable aux seuls revenus de placements. C’est 
toutefois de 1976 a 1982 que les revenus de placements 
des caisses de retraite ont connu les plus hauts taux de 
croissance. En effet, durant cette période, ceux-ci ont 
oscillé entre 22.3% et 28.9%. Cette forte croissance des 
revenus de placements est survenue alors que les taux. 
d’intérét connaissaient également une progression | 
importante, atteignant un sommet en 1981. Depuis_ 
1982, le revenu de placement a augmenté dans des” 
proportions variant entre 9.8% et 14.3% chaque année. 
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Figure IV 
Sources of Income as a Percentage of Total Income! 1975 to 1986 


Sources de revenu en proportion du revenu total! 1975 a 1986 


Yo % 
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1 The figures were obtained by adding the data for the four quarters of each year. 
1 Les calculs ont été faits a partir de l’addition des données des quartre trimestres de chaque année. 
TABLE 4. Sources of Income as a Percentage of Total Income,'! 1975 to 1986 
TABLEAU 4. Sources de revenu en proportion du revenu total', 1975 a 1986 

Employer Employee Investment Profit on Miscellaneous Total 

contributions contributions income sale of income 
Year securities 
Année Cotisations Cotisations Revenu de Profit sur la Divers Revenu 

de l’employeur de l’employé placement vente de titres total 

per cent — pourcentage $,000 
1975 45.2 21.3 31.8 1.3 0.3 3,920,409 
1976 43.4 22.1 32.9 1.3 0.3 4,811,927 
1977 43.4 19.9 34.0 1.8 0.9 5,935,053 
1978 43.8 18.8 33.5 3.3 0.6 7,475,488 
1979 37.1 17.9 37.0 7.8 0.3 8,737,214 
1980 34.7 16.5 38.6 8.8 1.4 10,665,055 
1981 32.3 16.6 44.1 6.6 0.4 11,971,964 
1982 31.2 RT.k 47.9 3.0 0.8 13,482,461 
1983 27.9 16.0 48.1 7.7 0.3 15,109,960 
1984 26.3 16.7 50.4 6.0 0.5 15,926,225 
1985 23.7 14.2 48.5 13.1 0.5 18,932,019 
1986 18.9 12.9 47.4 20.2 0.6 21,267,380 


1 The figures were derived from the sum of the data for the four quarters of each year. 
1 Ces proportions ont été calculées a partir de l’addition des données des quatre trimestres de chaque année. 


A rather different picture emerges with respect 
to employer contributions. Although they grew from 
18% to 27% each year between 1975 and 1978, since 
that time the largest increase has been 14% and, in 
1986, these contributions were actually 10.5% lower 
than in 1985. In the past two years, employee 
contributions have also been growing at a reduced 
rate. In both 1985 and 1986 contributions from the 
employees grew by less than 2% relative to the 
previous year, compared with a rise of 10.3% in 1984. 


As a result of the above, there has been a gradual 
reversal in the relative importance of profit on the 
sale of securities, together with investment income, 
and of total contributions (both employee and 
employer) as sources of income. For 1975, total 
contributions comprised 66.6% of total revenue 
whereas investment income and profit on the sale of 
securities accounted for 33.1%. As of the current 
year, employee and employer contributions consti- 
tuted 31.8% of total income, compared with 67.6% for 
investment income and profit on the sale of 
securities. 
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Des conclusions complétement différentes ressortent 
de l’analyse des cotisations des employeurs. Aprés avoir 
connu des taux de croissance annuel variant de 18% a 
27% entre 1975 et 1978, elles ont par la suite affiché des 
taux moindres, le plus élevé ayant été de 14%. En 1986, 
les cotisations des employeurs ont diminué de 10.5% par 
rapport 4 1985. Au cours des deux derniéres années, les 
cotisations des employés ont également cra a un rythme 
plus lent. En 1985 et 1986, elles ont progressé de moins 
de 2% par année alors qu’en 1984 elles atteignaient un 
taux de croissance de 10.3% 


Ainsi les profits sur la vente de titres et les revenus 
de placements ont remplacé peu a peu les contributions 
totales (tant des employés que des employeurs) en terme 
de source principale de revenu. En 1975, les cotisations 
totales représentaient 66.6% du revenu total alors que le 
revenu d’investissement et les profits sur la vente de 
titres comptaient pour 33.1%. En 1986, ces proportions 
étaient renversées et passaient a respectivement 31.8% 
et 67.6% du total. 


Selected Labour Division Publications 


Catalogue 


Employment and Earnings 


72-002 Employment, Earnings and Hours. 
Bil. /Monthly 
Canada $35.00'/$350.00? 
Other Countries $36.50'/$365.002 


72-005 Estimates of Labour Income. 
Bil. /Quarterly 
Canada $15.001/$60.002 
Other Countries $16.001/$64.002 


Labour Demand 


71-204 Help-Wanted Index. 
Bil./Annual, 1985 
Canada $10.00! 
Other Countries $11.00' 


Work Injuries 


72-208 Work Injuries 1983-1985 
Bil. / Annual 
Canada $17.00 
Other Countries $18.00 


Unemployment Insurance 


73-001 Unemployment Insurance Statistics. 
Bil./Monthly 
Canada $12.00'/$120.00? 
Other Countries $13.00'/$130.00? 


73-202S Unemployment Statistics Annual Supplement to 
73-001. 
Bil. (included with 73-001), 1985 
Canada $36.00' 
Other Countries $37.00' 


Pension Plans 


74-001 Quarterly Estimates of Trusteed Pension 
Funds. 
Bil./ Quarterly 
Canada $10.00'/$40.002 
Other Countries $11.00'/$44.00? 


74-201 Trusteed Pension Funds: Financial Statistics. 
Bil./Annual, 1985 
Canada $35.00" 
Other Countries $36.00! 


74-401 Pension Plans in Canada. 
Bil./Biennial, 1984 
Canada $50.00" 
Other Countries $51.00' 


' Single copy 
? Annual subscription 


In addition to the selected publications listed above, 
Statistics Canada publishes a wide range of statistical 
reports on Canadian economic and social affairs. A com- 
prehensive catalogue of all current publications is available 
from Statistics Canada, Ottawa (Canada), K1A OT6. 


Catalogue 11-204E, Canada $10.00, Other Countries 
$11.50 


Choix de publications de la Division du travail 
Catalogue 


Emploi et remunération 


72-002 Emploi, gains et durée du travail. 
Bil./mensuel 
Canada $35.00'/$350.002 
Autres pays $36.50'/$365.002 


72-005 Estimations du revenu du travail. 
Bil./trimestriel 
Canada $15.00'/$60.002 
Autres pays $16.00'/$64.00? 


L’offre d’emploi 


71-204 Indice de |'offre d'emploi. 
Bil./annuel, 1985 
Canada $10.00! 
Autres pays $11.00" 


Accidents du travail 


72-208 Accidents du travail 
Bil./annuel 
Canada $17.00 
Autres pays $18.00 


Assurance-chémage 


73-001 Statistiques sur I’'assurance-chémage. 
Bil. /mensuel 
Canada $12.001/$120.002 
Autres pays $13.00'1/$130.00? 


73-202S Statistiques sur l'assurance-chémage - supplement an- 
nuel au mensuel no. 73-001. 
Bil. (inclus avec 73-001), 1985 
Canada $36.00' 
Autres pays $37.00" 


Régimes de pensions 


74-001  Estimations trimestrielles relatives aux caisses de retraite 
en fiducie. 
Bil./trimestriel 
Canada $10.00'/$40.002 
Autres pays $11.00'/$44.00? 


74-201 Caisses de retraite en fiducie: statistiques financiéres. 
Bil./annuel, 1985 
Canada $35.00' 
Autres pays $36.00! 


74-401 Regimes de pensions au Canada 
Bil./biennal, 1984 
Canada $50.00" 
Autres pays $51.00' 


’ Par copie 
2 Abonnement annuel 


Outre les publications enumerées ci-dessus, Statistique Canada 
publie une grande variéte de bulletins statistiques sur la situation 
économique et sociale du Canada. On peut se procurer un catalo- 
gue complet des publications courantes en s'adressant a Statisti- 
que Canada, Ottawa (Canada), K1A OT6 


Catalogue 11-204F, Canada $10.00, autres pays $11.50. 
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Canada Canada 


irice: Canada, $10.00, $40.00 a year Prix: Canada, $10.00, $40.00 par année 

Ither Countries, $11.00, $44.00 a year Autres pays, $11.00, $44.00 par année 

QUARTERLY ESTIMATES OF TRUSTEED ESTIMATIONS TRIMESTRIELLES RELATIVES 
PENSION FUNDS AUX CAISSES DE RETRAITE EN FIDUCIE 

IRST QUARTER 1987 PREMIER TRIMESTRE 1987 

dighlights Faits saillants 

The book value of assets held in trusteed Au premier trimestre de 1987, la valeur comptable 
yension funds was estimated to be $129.5 billion in de l’actif détenu par les caisses de retraite en fiducie 
he first quarter of 1987, an increase of $3.4 billion s‘élevait 4 $129.5 milliards, ce qui représente une 
wer the assets of the previous quarter. These assets augmentation de $3.4 milliards par rapport au trimestre 
re almost six times greater than they were at the précédent. Par ailleurs, ‘actif est maintenant prés de six 
ind of the first quarter of 1976. fois plus élevé qu’au premier trimestre de 1976. 

Total income of these funds for the first quarter Le revenu total de ces caisses, au premier trimestre 
if 1987 amounted to $5.0 billion, while total de 1987, s‘élevait a $5.0 milliards et les dépenses totales 
xpenditures were $1.6 billion, leaving a net cash a $1.6 milliard, permettant ainsi des rentrées nettes de 
low of $3.4 billion. $3.4 milliards. 


Figure | 
Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1976 - 1987 


Estimations trimestrielles de l'actif des caisses de retraite en fiducie, 1976 - 1987 
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Scope and Concepts of Survey 


Trusteed pension funds, as defined in this 
survey, include all funds generated by pension plans 
of employers in both the private and public sectors 
which are funded through a trust agreement. The 
assets of these funds constitute approximately 55% 
of the reserves of all employer-sponsored pension 
plans in Canada. 


Specifically excluded from the survey are funds 
generated by pension plans funded through 
consolidated revenue accounts of the federal and 
some provincial governments and funds that are 
deposited, in total, with an insurance company. If a 
portion of the assets of a trusteed pension fund is 
deposited by the fund manager with an insurance 
company under segregated fund or deposit 
administration contracts, this amount is included in 
the survey. At the end of the first quarter of 1987, 
the $129.5 billion in trusteed pension fund assets 
included $1.8 billion deposited under such contracts. 
This amount represents approximately 6% of the 
total reserves held by insurance companies in 
Canada for pension plans. 


For further information on the growth and 
investment patterns of trusteed pension funds and 
for a description of the relative importance of these 
funds in relation to the total retirement income 
system in Canada, consult the annual publication 
Trusteed Pension Funds: Financial Statistics 
(Catalogue 74-201). 


The focus of this quarterly publication continues 
to be on the income, expenditures and asset 
portfolios of trusteed pension funds. These 
estimates are currently based on a quarterly survey 
of the 208 funds having assets of $75 million or 
more. The 208 funds included in this survey 
constitute approximately 5.5% of the total number 
of trusteed funds; however, at the end of the first 
quarter of 1987, they held 85.7% of the total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are 
developed by supplementing survey results with 
estimates for the funds not surveyed quarterly, 
using data obtained from the annual survey of all 
trusteed pension funds in Canada. 


This publication was prepared under the 
direction of Marlene Levine, Director, Labour 
Division and Karen Maser, Chief, Pensions Section. 
For further information on this publication and for 
other data on pension plans in Canada, contact 
Jessica Dunn (613-991-4034) or Diane Galarneau 


Champs et concepts de l’enquéte 


Les caisses de retraite en fiducie, telles que défini 
dans cette enquéte, comprennent toutes les caiss 
générées par les régimes de pensions établis par | 
employeurs tant du secteur privé que public et dont 
capitalisation des fonds est assurée par une caisse | 
fiducie. L’'actif de ces caisses constitue approxim 
tivement 55% de l’ensemble des réserves au titre d 
régimes de pensions offerts par |'’employeur au Canad 


Sont donc explicitement exclues de cette enquét 
les caisses provenant des régimes financés 4 méme 
compte de revenu consolidé de l’administratic 
fédérale et de certaines administrations provinciales | 
méme que les caisses qui sont déposées en entier aupr 
de compagnies d’assurance. Lorsque |'administrate 
d'une caisse en fiducie confie une partie de l’actif a ui 
caisse séparée d’une compagnie d’assurance ou 
dépose au terme d’un contrat d’administration d 
dépdts, cette portion de l’actif est inclue dans cet 
enquéte. Ala fin du premier trimestre de 1987, l’actif 
$129.5 milliards des caisses de retraite en fiduc 
comprenait $1.8 milliard au titre de ce type de plac 
ment. Ce montant constituait approximativement 6 
du total des réserves au titre des régimes de retrai 
détenues par les compagnies d’assurance au Canada. 


Pour plus d‘information concernant les aspec 
financiers des caisses de retraite en fiducie de mén 
que l‘importance relative de ces caisses par rapport 
l'ensemble du systeme canadien de revenu de retrait 
consultez la publication annuelle de Caisses de retrai 
en fiducie: statistiques financiéres (n° 74-201 au catal 
gue). 


Cette publication trimestrielle continue de relat 
les événements reliés aux aspects particuliers di 
revenus, dépenses et portefeuilles de l’actif des caiss 
de retraite en fiducie. Ces estimations sont actue 
lement fondées sur une enquéte réalisée auprés de 2( 
caisses dont I‘actif atteint au moins $75 millions. Les 2( 
caisses qui font partie de la présente enquét 
constituaient environ 5.5% de l'ensemble des caisses 
la fin du premier trimestre de 1987, alors qu’ell 
détenaient 85.7% de |‘actif total. 


Les données pour l'ensemble des caisses de retrait 
en fiducie sont calculées en utilisant les résultats d 
cette enquéte auxquels on ajoute |’estimation dé 
caisses non recensées trimestriellement, qui provient d 
l‘enquéte annuelle couvrant toutes les caisses d 
retraite en fiducie au Canada. / 


Cette publication a été rédigée sous la direction d 
Marlene Levine, directeur, Division du travail et d 
Karen Maser, chef, Section des pensions. Pour plus ¢ 
renseignements sur cette publication et les autre 
données sur les régimes de retraite au Canadé 
communiquez avec Diane Galarneau (613-991-4038) ot 


613-991-4038), Pensions Section, Labour Division, 
ttatistics Canada, Ottawa, K1A OT6. 
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ssets 


The estimated $129.5 billion’ in assets at book 
alue at the end of the first quarter of 1987 was 
'7% greater than at the end of the previous 
arter and 13.7% greater than one year earlier. 
fear-to-year increases in assets were at a peak of 
1.6% in 1980 and have been decreasing gradually 
ince that time. A detailed breakdown of the assets 
er the period 1984 to 1987 is presented in Table 1 
nile Figure | illustrates the growth of the assets 
d their various components since 1976. 


The assets are almost six times greater than they 
vere at the end of the first quarter of 1976, when 
y amounted to $21.9 billion. Viewed in constant 
‘981 dollars (i.e. taking inflation into account), the 
ets have grown approximately 2.7 times over this 
2-year period. 


Historically, the investment patterns of these 
unds have changed very little in the short term and 
his continues to be true when comparing the first 
uarter of 1987 with the preceding quarter. Bonds 
ind stocks remained the two most prominent 
Mvestment vehicles, accounting for 47.2% and 
17.3%, respectively, of total assets. Cash, deposits, 
rt-term securities plus some accruals and receiv- 
bles represented 12.0% of total assets while 
nortgage holdings accounted for another 5.3%. 
he remaining 8.2% was divided between invest- 
nts in real estate and in pooled, mutual and 
regated funds. 


Over the longer term, however, some changes in 
ie distribution of these assets have been observed. 
able 2 and Figure II indicate the distribution of the 
ts, by investment vehicle, at the end of the first 
arters of 1976 to 1987. 


From 1976 to 1980, the percentage invested in 
tocks declined from 25.1 to 18.9. Since that time, 
is proportion has increased steadily to the current 
7.3% and is now comparable to the percentages 
orded in the early 1970s. 


From 1978 to 1981, the average year-to-year 
rowth in the amount held in bonds was 20.7%. 
ing this period the proportion of the assets 


2 


Includes an estimated $429 million in short-term debts, 
Overdrafts and other payables. 


Jessica Dunn (613-991-4034), Section des pensions, 
Division du _ travail, Statistique Canada, Ottawa, 
K1A OT6. 


Actif 


Le montant estimatif de $129.5 milliards! de l’actif 4 
la valeur comptable a la fin du premier trimestre de 
1987, dépassait de 2.7% la valeur a la fin du trimestre 
précédent et de 13.7% celle de l'année précédente. En 
1980, le taux de croissance annuel a atteint un sommet 
de 21.6%, et a par la suite diminué de facon graduelle. 
Une description détaillée de l’actif de 1984 4 1987 est 
présentée au tableau 1 alors que la figure | illustre la 
croissance de l’actif et de ses diverses composantes 
depuis 1976. 


A $129.5 milliards, l’actif était prés de six fois plus 
élevé qu’au premier trimestre de 1976 alors qu’il 
atteignait $21.9 milliards. En dollars constants de 1981 
(c.-a-d. en tenant compte de |'inflation), la valeur 
comptable de l’actif était environ 2.7 fois plus élevée 
qu’en 1976. 


Traditionnellement, le profil d‘investissement de ces 
Caisses a toujours trés peu varié sur de courtes périodes; 
cela demeure vrai si l'on compare les données du 
premier trimestre de 1987 avec celles du trimestre 
précédent. Les placements sous forme d’obligations et 
d’actions sont demeurés les principaux véhicules 
d‘investissement en représentant respectivement 47.2% 
et 27.3% du total de l’actif. L’encaisse, les dépdts, les 
titres a court terme, de méme que |I'actif couru et les 
effets a recevoir, représentaient 12.0% de I'actif total 
tandis que les placements hypothecaires comptaient 
pour 5.3% du total. Les derniers 8.2% se partageaient 
entre les placements sous forme de biens-fonds et dans 
les caisses Communes, mutuelles et séparées. 


A plus long terme, cependant, on a relevé quelques 
changements dans la répartition de ces éléments 
d‘actif. Le tableau 2 et la figure || présentent la répar- 
tition de l’actif selon ses différents véhicules d’inves- 
tissement du premier trimestre de 1976 au premier 
trimestre de 1987. 


De 1976 a 1980, la proportion de |’actif investi sous 
forme d’actions est passée de 25.1% 42 18.9%. Depuis 
1980, la proportion des actions a augmenté de facon 
constante jusqu’a son niveau actuel de 27.3%, et est 
maintenant comparable aux proportions observées au 
début des années 1970. 


De 1978 a 1981, le taux moyen de croissance annuel 
des placements obligataires a atteint 20.7%. Durant ces 
quatre années, une moyenne de 49.0% de |’actif total 


Tl Comprend un montant estimatif de $429 millions sous forme de 
dettes a court terme, de découverts bancaires et d'autres comptes 
a payer. 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1984-1987 


TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite en fiducie, 1984-1987 


Assets (book value) 1984 1985 
Eléments d’actif 
(valeur comptable) | I HI IV I Il | 
thousands of dollars — milliers de dollars 

Pooled funds — Place- 

ments dans des caisses 

communes 2,818,941 2,890,565 2,709,845 2,766,812 2,888,410 2,971,433 2,850,267 2,888,97 
Mutual and investment 

funds — Caisses mutu- 

elles et de placement 818,719 898,336 1,043,719 1,089,207 1,128,295 1,184,797 1,241,236 1,508,51 
Segregated and deposit 

administration funds — 

Caisses séparées et admi- | 

nistrations des dépdts 1,696,712 1,749,974 1,667,906 Wied SAG 1,758 927 1,682,189 1,878,139 1,916,83 
Bonds — Obligations 40,034,763 41,021,180 41,927,992 43,854,886 45,431,445 47,878,493 49,851,963 52,128,15 
Stocks — Actions 22,515,899 23,131,971 24,489,456 25,314,526 26,215,722 26,948,297 28,417,590 29,437,40 
Mortgages — Hypothéques 6,566,345 6,562,355 6,432,474 6,470,605 6,417,225 6,372,586 6,243,441 6,362,75 
Real estate and lease-backs — 

Biens-fonds et tenures 

a bail 1,759,678 1,865,616 2,084,583 2,317,138 2,413,055 2,722,320 2,857,411 3,130,51 
Miscellaneous — Divers! 10,444,275 11,236,994 12,753,777 13,129,587 13,255,663 12,653,438 12,996,284  13,247,11 
TOTAL 86,655,332 89,356,991 93,109,752 96,670,508 99,508,742 102,413,553 106,336,331 110,620,25 

1986 1987 
| II TP Ive |p II Il {\ 

Pooled funds — Place- 

ments dans des caisses 

communes 2,958,311 3,086,328 3,199,767 3,256,510 3,377,034 
Mutual and investment 

funds — Caisses mutu- 

elles et de placement 1,626,112 1,665,902 V7IS2 114 1,749,779 1,787,691 
Segregated and deposit 

administration funds — 

Caisses séparées et admi- 

nistrations des dépdts 2,011,993 2,054,504 1,931,574 1,778,292 1,753,820 
Bonds — Obligations 54,012,677. 55,613,404 57,607,024 59,846,368 61,191,749 
Stocks — Actions 30,638,867 31,755,943 32,849,161 34°123,737 35,373,454 
Mortgages - Hypothéques 6,424,984 6,522,513 6,693,803 6,845,496 6,922,622 
Real estate and lease-backs — 

Biens-fonds et tenures 

a bail 3,236,484 3,347,543 3,479,074 3,549,511 3,599,699 t 
Miscellaneous — Divers! 12,973,455 13,987,284 14,022,857 14,965,540 15,528,050 
TOTAL 113,882,883 118,033,421 121,502,471 126,115,233 129,534,119 


preliminary figures. 
nombres provisoires. 


DUD = 


Includes cash, deposits, short-term investments and some accruals and receivables. 
Ci-inclus l’encaisse, les dép6ts, les placements a court terme, les effets a recevoir de méme que |actif couru. 


Figure II 

Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets 
in the First Quarters of 1976 to 1987 

Véehicules d’investissement en tant que pourcentage de |’actif total des caisses 
de pensions en fiducie au premier trimestre des années 1976 a 1987 


% 
50 


Bonds 
Obligations 


30 Stocks 


Actions 


20 
Mortgages Miscellaneous(2) 
Hypotheques Divers(2) 


_ —_— —_ 
10 —_— — 
Pooled funds(!) - Caisses communes(1)) ~ “= = 
as Sa mee 


. em 5 cm 5 eee oe 5 ee oe ee ee ee 


— = 
es 


Real Estate — Biens-fonds 3 2 > Fite ale Se 


1976 TT ‘78 ‘79 ‘80 ‘81 *82 ‘83 ‘84 
(1) Includes mutual and segregated funds. 
(1) Comprend les caisses mutuelles et séparées. 
(2) Includes cash, deposits, short-term investments and some accruals and receivables. 


(2) Ci-inclus !’encaisse, les dép6ts, les placements a court- terme, les effets a recevoir de meme que |’actif couru. 


TABLE 2. Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets in the First Quarters of 


1976 to 1987 


TABLEAU 2. Véhicules d’investissement en pourcentage de |‘actif total des caisses de retraite en fiducie au 


premier trimestre des années 1976 a 1987 
I ce <n sncsemsrete epublica cpsdenaosesamrics si 


Bonds Stocks Mortgages Pooled Real Miscel- Total 
fear funds! estate laneous2 assets 
Année Obligations Actions Hypothéques Caisses Biens- Actif 

communes! fonds Divers2 total 

% % % % % % $,000 

1976 485 25.1 11.9 69 0.5 7.1 21,893,034 
1977 47.6 24.1 13.1 re 05 74 26,276,491 
1978 48.4 208 13.5 15 0.7 9.1 31,071,110 
1979 495 18.9 13.2 7.3 0.7 10.4 36,815,825 
980 49.0 18.9 1 68 1.0 12.1 44,772,109 
981 49.2 20.9 10.9 68 14 11.2 53,907,614 
982 465 22.0 10.0 63 1.4 13.8 63,605,735 
983 47.0 22.7 8.8 65 Ae 13.4 74,566,448 
984 46.2 26.0 7.6 62 2.0 12.1 86,655,332 
985 45.7 26.3 64 58 2.4 13.3 99,508,742 
986 47.4 26.9 56 58 28 11.4 113,882,883 
987 47.2 27.3 53 44 28 12.0 129,534,119 


__ Includes mutual and segregated funds 
Comprend les caisses mutuelles et séparées 
Includes cash, deposits, short-term investments and some accruals and receivables. 


Ci-inclus l'encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a recevoir de méme que actif couru 


invested in bonds averaged 49.0%. Since that time 
the average year-to-year growth has fallen to 
15.0%, while the average bond share has dropped 
slightly to 46.7%. The high percentage of assets in 
bonds is partially the result of the mandatory high 
percentage of bond holdings in some public sector 
funds. 


Those investments identified in Table 2 as 
miscellaneous assets (composed of cash, deposits in 
chartered banks, commercial paper, treasury bills, 
other short-term investments and some accruals and 
receivables) had, until 1982, generally been 
increasing as a percentage of total assets. These 
investments, which in 1976 amounted to 7.1% of 
the total, had reached a high of 13.8% by 1982. This 
increase corresponds to the rise in interest rates in 
the late 1970s and early 1980s. In the past five years, 
the percentage of assets identified as miscellaneous 
has fluctuated between 11.4% and 13.4%. 


Investments in mortgages increased 7.7% 
during the past year, the largest increase since 1982. 
Despite this, the proportion of the assets invested in 
this vehicle experienced its ninth consecutive 
decrease (to 5.3%), from a high of 13.5% in 1978. 


Investment in real estate and lease-backs 
(including petroleum and natural gas properties), 
after sustaining a gradual increase as a percentage 
of total assets up to 1986, in 1987 was at the same 
level it had been one year earlier. This type of 
investment still constitutes less than 3% of the assets 
of trusteed pension funds. 


Income and Expenditures 


As shown in Table 3, total income of trusteed 
pension funds for the first quarter of 1987 
amounted to $5.0 billion, while total expenditures 
were $1.6 billion, leaving a net cash flow of $3.4 
billion. Figure III illustrates the total income and 
total expenditures of trusteed pension funds from 
the first quarter of 1976 to the first quarter of 1987. 
Considerable variation is evident in income from 
one quarter to the next, with a similar pattern 
repeating itself each year. (For example, it can be 
seen that income for the fourth quarter is 
consistently higher than for the first three. This 
fourth quarter peak occurs because of accounting 
practices and financial transactions that result in 
certain components of income being credited at 
year-end.) A more accurate picture of the long term 
changes in income and expenditures therefore 


était détenu sous forme d’obligations. Depuis ce temp: 
le taux de croissance annuel est tombé a 15.0%, alor 
que la proportion moyenne d’obligations décroissai 
légerement en atteignant 46.7%. Cette forte pro 
portion de l’actif détenu sous forme d’obligation 
s‘explique en partie par le pourcentage obligatoi 
rement élevé de placements de ce type dans quelque 
caisses du secteur public. 


Les placements identifiés au tableau 2 comme de 
éléments d‘actif divers se composent d’encaisse, di 
dépdts dans les banques a charte, d’effets commer 
ciaux, de bons du Trésor, d'autres placements a cour 
terme, d’effets a recevoir et de l’actif couru. Ce 
placements, qui en 1976 représentaient 7.1% du total 
ont augmenté progressivement en terme de proportior 
du total jusqu’a ce qu’ils atteignent leur sommet, ef 
1982, de 13.8%. Cette croissance coincide avec la hauss« 
des taux d’intérét qui est survenue a la fin des année 
1970 et au début des années 1980. Au cours des cine 
derniéres années, la proportion identifiée comme diver 
a varié entre 11.4% et 13.4%. 


Les placements sous forme d’hypothéques ont crt 
de 7.7% depuis 1986, le plus haut taux de croissance 
depuis 1982. Cela n’a pas empéché les placement 
hypothécaires de connaitre leur neuviéme baissé 
consécutive en terme de proportion de I‘actif total er 
passant de 13.5% en 1978 a 5.3% en 1987. 


Les biens-fonds et tenures a bail (y-compris le: 
biens-fonds pétroliféres et gaziers) ont connu une 
croissance graduelle en terme de pourcentage dt 
revenu total jusqu’en 1986. En 1987, par contre, il: 
représentaient la méme proportion que l’année pré 
cédente. Malgré cette montée, ce type de placemen' 
constitue toujours moins de 3% de l’actif total de: 
caisses de retraite en fiducie. 


Revenu et dépenses 


Comme l’indique le tableau 3, le revenu total de ces 
caisses de retraite en fiducie pour le premier trimestre 
de 1987 s‘élevait a $5.0 milliards, tandis que le total des 
dépenses était de $1.6 milliard, permettant des rentrées 
nettes de $3.4 milliards. La figure Ill présente le revenu 
total de méme que les dépenses totales des caisses de 
retraite en fiducie du premier trimestre de 1976 au 
premier trimestre de 1987. Comme on peut le voir, i 
existe des fluctuations considérables du revenu d’un 
trimestre a l’autre; également, les mémes mouvements 
semblent se répéter d'une année a l|’autre. A titre 
d’exemple, nous pouvons observer que le revenu du 
quatriéme trimestre est constamment supérieur a celui 
enregistré aux trois premiers trimestres. Ce sommet au 
quatriéme trimestre, est dO aux pratiques comptables et 
aux transactions financiéres qui sont effectuées a la fin 
de l'année et qui affectent certaines composantes du 


emerges by comparing data for the same quarter 
of each year, rather than data for successive 
quarters. 


Income for the first quarter of 1987 was 5.1% 
higher than for the same quarter of 1986. There has 
been considerable variation in the year-to-year 
ange in total income since 1981, ranging from an 
increase of 22.2% in 1986 to a slight decrease of 
.3% in 1984. Average growth from 1981 to 1987 
as 9.6%, compared to 26.3% for the period 1976 
1980. 


Employer contributions were 10% lower in the 
irst quarter of 1987 than in the same quarter of the 
vious year. This is the fifth decrease recorded 
nce 1979. Prior to that time, first quarter employer 
contributions had increased each year since the 
survey began in 1970. Employer contributions had 
been the major source of revenue before 1981, 
counting for as much as 52.4% of the total income 
in the first quarter of 1978. Since 1978, that 
proportion has gradually decreased, to its current 
evel of 17.6%. 


Figure III 
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revenu. Par conséquent on peut obtenir un portrait plus 
juste des changements a long terme du revenu et des 
dépenses, en comparant les données du méme 
trimestre d’une année a |’autre, au lieu de comparer les 
données d’un trimestre a |'autre. 


Au premier trimestre de 1987, le revenu total a 
connu une augmentation de 5.1% par rapport au 
méme trimestre de l'année précédente. Depuis 1981, le 
taux de croissance annuel du revenu total a connu des 
fluctuations considérables alors que ses valeurs maxi- 
males variaient entre un sommet de 22.2% en 1986 et 
un creux de -0.3% en 1984. Le taux moyen de croissance 
pour la période 1981-1987 était de 9.6% compara- 
tivement a 26.3% pour les années 1976-1980. 


Au premier trimestre de 1987, les cotisations des 
employeurs ont affiché pour la cinquiéme fois depuis 
1979, une diminution de leur valeur nominale en 
accusant une baisse de 10% par rapport a leur valeur de 
1986. Au cours des années antérieures 4 1979, les 
montants cotisés au premier trimestre par les 
employeurs ont toujours affiché un taux de croissance 
positif et ils ont constitué la source majeure de revenu 
jusqu’en 1981. C'est en 1978, toutefois, qu’ils attei- 
gnaient leur sommet en représentant 52.4% du revenu 
total. Depuis lors, ils n'ont cessé de décliner pour 
atteindre 17.6% en 1987. 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1976 - 1987 
Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1976 - 1987 
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TABLE 3. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1984-1987 
1984 1985 
Income and 
expenditures 
| II Il IV I Hl IV 
No. 
thousands of dollars — milliers de dollars 
Income: 
1 Employee contributions 599,084 621,544 659,403 784,409 636,824 648,984 653,212 754,921 
2 Employer contributions 953,255 987,326 894,695 1,353,810 928,982 933,876 902,027 1,725,520 
3 Total 1,552,339 1,608,870 1,554,098 2,138,219 1,565,806 1,582,860 1,555,239 2,480,441 
4 Investment income 1,680,180 1,862,165 1,912,798 2,579,074 1,907,809 2,224,464 2,199,059 2,852,135 
5 Net profit onsale 297,276 192,665 203,189 266,305 389,617 522,695 741,707 821,819 
of securities 
6 Miscellaneous 26,133 17,516 20,035 15,363 27,803 21,603 18,035 20,927 
7 Total 2,003,589 2,072,346 2,136,022 2,860,742 2,325,229 2,768,762 2,958,801 3,694,881 
8 TOTALINCOME 3,555,928 3,681,216 3,690,120 4,998,961 3,891,035 4,351,622 4,514,040 6,175,322 
Expenditures: 
9 Pension payments 841,608 831,311 917,433 1,012,811 1,011,642 986,835 1,086,779 1,113,040 
out of funds 
10 Cost of pensions 34,070 26,955 65,265 178,844 BS 47,981 44,953 94,691 
purchased 
11 Cash withdrawals 122,832 117,652 132,591 169,533 143,097 146,489 195,245 224,653 
12 Administration costs 30,831 34,987 34,984 42,160 BWA PSS) 41,762 44,567 54,731 
13 Netloss onsale 22,629 40,611 25,314 36,108 11,590 9,884 14,356 3,784 
of securities 
14 Other expenditures 6,484 16,424 10,175 17,378 132,944 29,593 20,991 170,811 
15 TOTAL EXPENDITURES 1,058,454 1,067,940 1,185,762 1,456,834 1,410,221 1,262,544 1,406,891 1,661,710 


p 


preliminary figures. 


‘TABLEAU 3. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1984- 


1987 
a a 
1986 1987 
Revenu et 
dépenses 


| i iP vp IP i il IV 


No 
thousands of dollars — milliers de dollars 


Revenu: 
651,464 678,625 645,511 765,680 609,098 Cotisations des salariés 1 
974,860 840,970 863,135 1,339,691 877,188 Cotisationsdesemployeurs 2 
1,626,324 1,519,595 1,508,646 2,105,371 1,486,286 Total 3 
2,159,616 2,509,334 2,395,563 3,016,206 2,274,506 Revenu de placements 4 
952,683 1,534,182 960,084 847,681 1,199,066 Bénéfice net sur 5 


la vente de titres 


15,607 22,444 63,127 30,917 35,958 Divers 6 
3,127,906 4,065,960 3,418,774 3,894,804 3,509,530 Total 7 
4,754,230 5,585,555 4,927,420 6,000,175 4,995,816 REVENU TOTAL 8 
Y Dépenses: 

1,177,745 1,181,583 1,273,633 1,288,300 1,296,605 Versements des pensions 9 


puisées dans la caisse 


48,009 61,582 34,853 Sv, too 50,190 Codt des pensions 10 
achetées 

207,965 220,182 185,296 192,595 171,042 Retraits en espéces 11 

47,914 50,024 51,249 61,945 55,488 Frais d‘'administration 12 

1,445 3,946 2,287 10,556 3,920 Perte nette sur la 13 


vente de titres 


77,523 66,283 11,611 26,913 22,119 Autres dépenses 14 


560,601 1,583,600 1,558,929 1,617,444 1,599,364 TOTAL DES DEPENSES 15 


nombres provisoires. 


From 1976 to 1982, the average year-to-year 
increase in employee contributions was 17.8%. 
Since that time, the largest increase has been 6.3% 
(in 1985) and employee contributions for 1987 
actually recorded a 6.4% drop relative to the same 
quarter one year earlier, the first decrease 
experienced by this component of income. Before 
1978, contributions by the employee had always 
accounted for at least 20% of the total income. This 
percentage has been falling, somewhat irregularly, 
since that time, to alow of 12.2% in 1987. 


Between 1976 and 1982, first quarter invest- 
ment income grew by an average of 28.9% each 
year. The largest increase, 35.6%, occurred in 1981, 
the year the bank rate peaked. It was in that same 
year that investment income overtook employer 
contributions to become the largest source of 
revenue. From 1983 to the present, the average 
growth in investment income has been more 
moderate (10.3%), with a 5.3% increase recorded 
over the past year. Investment income had con- 
stituted approximately 30% of total income prior to 
1981. By 1982, the proportion had climbed to just 
over 45%, and has remained relatively unchanged 
since then. 


Since 1982, profit on the sale of securities has 
recorded the largest growth of any single 
component of income, rising from 2.2% to 24.0% of 
total income. In actual dollars, these profits were 18 
times larger in the first quarter of 1987 then in the 
same quarter of 1982. Although growth over the 
past year (25.9%) was more moderate than in the 
previous year (144.5%), profit on the sale of 
securities still contributed more to the growth of 
revenue that did any other component of income. It 
is the 144.5% growth in 1986 that largely accounted 
for the substantial increase in total income referred 
to above. 


The distribution of the various sources of income 
over the period 1976 to 1987 can be seen in Table 4 
and Figure IV. 


Of the $1.6 billion in total expenditures for the 
first quarter of 1987, more than 81% was used to 
make pension payments to retired employees or 
their survivors. Other disbursements included the 
cost of purchasing pensions from an insurance 
company (3.1% of the total expenditures), cash 
withdrawals on death, separation, discontinuance 
of plan or change of funding agency (10.7%), 
administration costs (3.5%), net realized loss on sale 
of securities (0.2%) and various other miscellaneous 
expenditures (1.4%). 


Entre 1976 et 1982, le taux de croissance annuel 


moyen des cotisations des employés atteignait 17.8%. 
Depuis ce temps, le plus haut taux d’augmentation a 
été observe en 1985 et atteignait 6.3%. En 1987, pour la 
premiere fois depuis le début de cette enquéte, la 
valeur nominale des cotisations des employés a diminué 
par rapport au méme trimestre de l'année précédente. 
Ces cotisations ont représenté plus de 20% du revenu 
total jusqu’en 1978 et depuis, elles ont diminué de 
fagon irréguliére. En 1987 elles atteignaient leur plus 
faible proportion soit 12.2%. 


De 1976 a 1982, les revenus de placement ont cra de 


28.9% en moyenne annuellement. En 1981, alors que le 
taux d’escompte atteignait son niveau record, ils 
affichaient leur taux de croissance le plus élevé, soit 
35.6%. Au cours de la méme année, les revenus de 
placement dépassaient les cotisations des employeurs et 
devenaient la source principale de revenu. De 1983 a 
1987, les revenus de placement affichaient des taux de 
croissance plus modérés, atteignant en moyenne 
10.3%, alors qu’en 1987, le taux n’était plus que de 
5.3%. Jusqu’en 1980, les revenus de placement ont 
représenté approximativement 30% du revenu total. En 
1982, ils atteignaient un peu plus de 45% du revenu 
total; cette proportion est demeurée a peu prés stable 
depuis ce temps. 


Les profits sur la vente de titres représentent la 


composante du revenu qui a connu les plus hauts taux 
de croissance au cours des cing dernieres années en 
passant de 2.2% a 24.0% du revenu total. En valeur 
nominale, ces profits sont 18 fois plus élevés qu’au 
premier trimestre de 1982. Bien que leur taux de 
croissance ait été plus modéré que l'année précédente, 
(25.9% comparativement a 144.5% en 1987 et 1986 
respectivement), les profits contribuaient plus que 
toute autre composante du revenu a l’augmentation du 
revenu total. Ce taux de 144.5% survenu en 1986, était 
en grande partie responsable de la forte croissance du 
revenu cette méme année et a laquelle nous avons fait 
référence précédemment. 


Pour avoir un apercu détaillé des sources de revenus 


au premier trimestre de 1976 a 1987, veuillez vous 
référer au tableau 4 et a la figure IV. 


De la valeur de $1.6 milliard en dépenses totales au 


premier trimestre de 1987, plus de 81% servaient a 

effectuer les versements des pensions aux retraités ou a 

leurs survivants. Les autres dépenses comprenaient le 

coat des pensions achetées des compagnies d’assurance 

(3.1% des dépenses totales), les retraits pour cause de 

décés, de cessation d’emploi, d’abolition de caisse ou de | 
changement d’organisme de placement (10.7%), les 

frais d'administration (3.5%), les pertes nettes sur la 

vente de titres (0.2%) ainsi que des dépenses diverses 

(1.4%). 


‘Sources of Income as a Percentage of Total Income in the First Quarters of 1976 to 1987 
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Sources de revenu en proportion du revenu total au premier trimestre des années 1976 a 1987 
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-TABLE4. Sources of Income as a Percentage of Total Income in the First Quarters of 1976 to 1987 
TABLEAU 4. Sources de revenu en proportion du revenu total au premier trimestre des années 1976 a 1987 
eee 
Employer Employee Investment Profit Miscellaneous Total 
Year contributions contributions income on sale of income 
securities 
Année 
Cotisations Cotisations Revenu de Profit surla Divers Revenu 
de l’employeur de l'employé placement vente de titres total 
% % % % % $,000 
1976 43 3 228 31.9 1.8 03 976,778 
1977 49.1 20.8 27.9 2.0 03 1,400,523 
1978 52.4 es 28.7 1.3 0.5 1,785,189 
1979 449 18.5 30.3 6.2 0.1 2,058,313 
1980 38.1 15.4 30.7 Le a 2,661,845 
1981 38.1 15.7 39.2 6.7 0.4 2,829,836 
1982 33.9 18.0 45.6 oe 0.3 3,078,321 
1983 32.4 16.0 459 5.4 0.3 3,567,473 
1984 26.8 16.8 47.3 8.4 0.7 3,555,928 
1985 23.9 16.4 49.0 10.0 07 3,891,035 
1986 20.5 13,7, 45.4 20.0 0.3 4,754,230 
1987 17.6 122 45.5 24.0 0.7 4,995,816 
Figure IV 
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QUARTERLY ESTIMATES OF TRUSTEED 
PENSION FUNDS 


Second Quarter 1987 
HIGHLIGHTS 


The book value of assets held in trusteed 
pension funds was estimated to be $134.8 billion in 
the second quarter of 1987, an increase of $4.0 
billion over the assets of the previous quarter. These 
assets are almost five times greater than they were 
at the end of the second quarter of 1977. 


Total income of these funds for the second 
quarter of 1987 amounted to $5.6 billion, while 
total expenditures were $1.7 billion, leaving a net 
cash flow of $3.9 billion. 


Figure | 
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ESTIMATIONS TRIMESTRIELLES RELATIVES 
AUX CAISSES DE RETRAITE EN FIDUCIE 


Deuxieme trimestre 1987 
FAITS SAILLANTS 


Au deuxiéme trimestre de 1987, la valeur comptable 
de l’actif détenu par les caisses de retraite en fiducie a 
été estimée a $134.8 milliards, ce qui représente une 
augmentation de $4.0 milliards par rapport au trimestre 
préecédent. Par ailleurs, l’actif est maintenant pres de 
cing fois plus élevé qu’au deuxieme trimestre de 1977 


Le revenu total de ces caisses, au deuxiéme 
trimestre de 1987, s’élevait 4 $5.6 milliards et les 
dépenses totales 4 $1.7 milliard, permettant ainsi des 
rentrées nettes de $3.9 milliards. 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1976 - 1987 
Estimations trimestrielles de l'actif des caisses de retraite en fiducie, 1976 - 1987 
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SCOPE AND CONCEPTS OF SURVEY 


Trusteed pension funds, as defined in this 
survey, include all funds generated by pension plans 
of employers in both the private and public sectors 
which are funded through a trust agreement. The 
assets of these funds constitute approximately 55% 
of the reserves of all employer-sponsored pension 
plans in Canada. 


Specifically excluded from the survey are funds 
generated by pension plans funded through 
consolidated revenue accounts of the federal and 
some provincial governments and funds that are 
deposited, in total, with an insurance company. Ifa 
portion of the assets of a trusteed pension fund is 
deposited by the fund manager with an insurance 
company under segregated fund or deposit 
administration contracts, this amount is included in 
the survey. At the end of the second quarter of 
1987, the $134.8 billion in trusteed pension fund 
assets included $1.6 billion deposited under such 
contracts. This amount represents less than 6% of 
the total reserves held by insurance companies in 
Canada for pension plans. 


For further information on the growth and 
investment patterns of trusteed pension funds and 
for a description of the relative importance of these 
funds in relation to the total retirement income 
system in Canada, consult the annual publication 
Trusteed Pension Funds: Financial Statistics 
(Catalogue 74-201). 


The focus of this quarterly publication continues 
to be on the income, expenditures and asset 
portfolios of trusteed pension funds. These 
estimates are currently based on a quarterly survey 
of the 224 funds having assets of $75 million or 
more. The funds included in this survey constitute 
approximately 6% of the total number of trusteed 
funds; however, at the end of the second quarter of 
1987, they held 86.5% of the total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are 
developed by supplementing survey results with 
estimates for the funds not surveyed quarterly, 
using data obtained from the annual survey of all 
trusteed pension funds in Canada. 


For further information on this publication and 
for other data on pension plans in Canada, contact 
Jessica Dunn (613-951-4034) or Diane Galarneau 
(613-951-4038), Pensions Section, Labour Division, 
Statistics Canada, Ottawa, K1A OT6. 


CHAMPS ET CONCEPTS DE L’ENQUETE 


Les caisses de retraite en fiducie, telles que définies 
dans cette enquéte, comprennent toutes les caisses 
générées par les régimes de pensions établis par les 
employeurs tant du secteur privé que public et dont le 
capitalisation des fonds est assurée par une Caisse en 
fiducie. L’actif de ces caisses constitue approximati- 
vement 55% de l’ensemble des réserves au titre des 
régimes de pensions offerts par |’employeur au Canada. 


Sont donc explicitement exclues de cette enquéte, 
les caisses provenant des régimes financés a méme le 
compte de revenu consolidé de |’administratior 
fédérale et de certaines administrations provinciales de 
méme que les caisses qui sont déposées en entier aupre: 
de compagnies d’assurance. Lorsque |’administrateut 
d'une caisse en fiducie confie une partie de |’actif a une 
caisse séparée d'une compagnie d’assurance ou lé 
dépose au terme d’un contrat d’administration de: 
dépdts, cette portion de l’actif est inclue dans cette 
enquéte. A la fin du deuxiéme trimestre de 1987, l’acti 
de $134.8 milliards des caisses de retraite en fiducie 
comprenait $1.6 milliard au titre de ce type dé 
placement. Ce montant constituait moins de 6% dt 
total des réserves au titre des régimes de retraite 
détenues par les compagnies d’assurance au Canada. 


Pour plus d’information concernant les aspect: 
financiers des caisses de retraite en fiducie de méme 
que |l’importance relative de ces caisses par rapport < 
l'ensemble du systéme canadien de revenu de retraite 
consultez la publication annuelle de Caisses de retraite 
en fiducie: statistiques financieres (N° 74-201 at 
catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de relate 
les événements reliés aux aspects particuliers de 
revenus, dépenses et portefeuilles de l’actif des caisse 
de retraite en ficudie. Ces estimations sont fondées su 
une enquéte réalisée auprés de 224 caisses dont |’acti 
atteint au moins $75 millions. Les 224 caisses qui fon 
partie de la présente enquéte constituaient environ 6% 
de l‘’ensemble des caisses a la fin du deuxiéme trimestre 
de 1987, alors qu’elles détenaient 86.5% de l’actif total. 


Les données pour I’ensemble des caisses de retraite 
en fiducie sont calculées en utilisant les résultats dé 
cette enquéte auxquels on ajoute l’estimation de 
caisses non recensées trimestriellement, qui provient di 
l'enquéte annuelle couvrant toutes les caisses di 
retraite en fiducie au Canada. 


Pour plus de renseignements sur cette publicatio 
et les autres données sur les régimes de retraite ai 
Canada, communiquez avec Diane Galarneau (613-951 
4038) ou Jessica Dunn (613-951-4034), Section de 
pensions, Division du travail, Statistique Canadé 
Ottawa, K1A OT6. 


ASSETS 


The estimated $134.8 billion’ in assets at book 
value at the end of the second quarter of 1987 was 
3.0% greater than at the end of the previous 
quarter and 14.2% greater than one year earlier. 
Year-to-year increases in assets were at a peak of 
21.1% in 1980 and have been generally decreasing 
since that time. A detailed breakdown of the assets 
over the period 1984 to 1987 is presented in Table 1 
while Figure 1 illustrates the growth of the assets 
and their various components since 1976. 


The assets are almost five times greater than 
they were at the end of the second quarter of 1977, 
when they amounted to $27.3 billion. Viewed in 
constant 1981 dollars (i.e. taking inflation into 
account), the assets have grown approximately 2.4 
times during this period. 


Historically, the investment patterns of these 
funds have changed very little in the short term and 
this continues to be true when comparing the 
second quarter of 1987 with the preceding quarter. 
Bonds and stocks remained the two most prominent 
investment vehicles, accounting for 47.7% and 
27.5%, respectively, of total assets. Cash, deposits, 
short-term securities plus some accruals and 
receivables represented 11.8% of total assets while 
mortgage holdings accounted for another 5.1%. 
The remainder was divided between such 
investment vehicles as real estate and pooled, 
mutual and segregated funds. 


Over the longer term, however, some changes in 
the distribution of these assets have been observed. 
Table 2 and Figure II indicate the distribution of the 
assets, by investment vehicle, at the end of the 
second quarters of 1976 to 1987. 


From 1976 to 1979, the percentage invested in 
stocks declined from 25.2 to 18.5. Since that time, 
this proportion has increased steadily to the current 
27.5% and is now comparable to the percentages 
recorded in the early 1970s. Included with stocks in 
Table 2 is $414 million (0.3% of the total assets) 
which were held in venture capital investments, i.e. 
direct or indirect investments in firms with high 
market growth potential. Information on these 
investments is now being reported separately by 
pension funds but, for the purposes of this analysis, 
has been included with stocks. 


1 includes an estimated $638 million in short-term debts 
overdrafts and other payables 


ACTIF 


Le montant estimatif de $134.8 milliards! de l’actif a 
la valeur comptable a la fin du deuxiéme trimestre de 
1987 dépassait de 3.0% la valeur a la fin du trimestre 
précédent et de 14.2% celle de l'année précédente. En 
1980, le taux de croissance annuel a atteint un sommet 
de 21.1% pour diminuer de facon générale par la suite. 
Une description détaillée de l’actif de 1984 4 1987 est 
présentée au tableau 1 alors que la figure 1 illustre la 
croissance de l’actif et de ses diverses composantes 
depuis 1976. 


A $134.8 milliards, l’actif était pres de cing fois plus 
élevé qu’au deuxiéme trimestre de 1977 alors qu'il 
atteignait $27.3 milliards. En dollars constants de 1981 
(c.-a-d. en tenant compte de l’inflation), la valeur 
comptable de l’actif était environ 2.4 fois plus élevée 
qu’en 1977. 


Traditionnellement, le profil d‘investissement de ces 
caisses a toujours trés peu varié sur de courtes périodes; 
cela demeure vrai si l'on compare les données du 
deuxieme trimestre de 1987 avec celles du trimestre 
précédent. Les placements sous forme d’obligations et 
d'actions sont demeurés les principaux véhicules 
d‘investissement en representant respectivement 
47.7% et 27.5% du total de I’actif. L’'encaisse, les 
dépéts, les titres a court terme, de méme que I‘actif 
couru et les effets a recevoir representaient 11.8% de 
l‘actif total tandis que les placements hypothécaires 
comptaient pour 5.1%. La balance de |‘actif se parta- 
geait entre des placements tels que les biens-fonds et 
des parts dans les caisses communes, mutuelles et 
separées. 


A plus long terme cependant, on a relevé quelques 
changements dans la répartition de ces eléments 
d‘actif. Le tableau 2 et la figure Il présentent la 
répartition de l'actif selon ses différents vehicules 
d‘investissement du deuxiéme trimestre de 1976 au 
deuxiéme trimestre de 1987. 


De 1976 a 1979, la proportion de I’actif investi sous 
forme d’actions est passée de 25.2% a 18.5%. Depuis 
1979, la proportion d’actions a augmente de facon 
constante jusqu’a son niveau actuel de 27.5%, et est 
maintenant comparable aux proportions observées au 
début des années 1970. La colonne intitulée “Action” 
au tableau 2 comprend $414 millions ou 0.3% de l‘actif 
total sous forme de capital risque, soit les placements 
directs et indirects dans des entreprises a potentiel de 
croissance élevé. Nous recevons maintenant sépare- 
ment, l'information relative a ce type de placement; 
toutefois, pour les fins de notre analyse, ils sont compris 
dans les placements sous forme d’actions. 


1 Comprend un montant estimatif de $638 millions sous forme de 
dettes 4 court terme, de découverts bancaires et d'autres comptes 
a payer 


TABLE1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1984-1987 


TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de |’actif des caisses de retraite en fiducie, 1984-1987 


Assets (book value) 1984 1985 
Eléments d’actif 
(valeur comptable) | Il Hl IV | iH} Il | 
thousands of dollars — milliers de dollars 
Pooled funds — Placements 
dans des caisses communes 2,818,941 2,890,565 2,709,845 2,766,812 2,888,410 2,971,433 2,850,267 2,888,97 
Mutual and investment 
funds — Caisses mutu- 
elles et de placement 818,719 898 336 1,043,719 1,089,207 1,128,295 1,184,797 1,241,236 1,508,51 
Segregated and deposit 
administration funds — 
Caisses séparées et admi- 
nistrations des dépdts 1,696,712 1,749,974 1,667,906 1,727,747 1,758 927 1,682,189 1,878,139 1,916,835 
Bonds — Obligations 40,034,763 41,021,180 41,927,992 43,854,886 45,431,445 47,878,493 49,851,963 52,128,1£ 
Stocks — Actions 22,515,899 23,131,971 24,489,456 25,314,526 26,215,722 26,948,297 28,417,590 29,437,4( 
Mortgages —- Hypothéques 6,566,345 6,562,355 6,432,474 6,470,605 6,417,225 6,372,586 6,243,441 6,362,75 
Real estate and lease-backs — 
Biens-fonds et tenures 
a bail 1,759,678 1,865,616 2,084,583 2,317,138 2,413,055 2,722,320 2,857,411 3,130,51 
Miscellaneous — Divers! 10,444 275 11,236,994 2S 77. 13,129,587 13,255,663 12,653,438 12,996,284 13,247,11 
TOTAL 86,655,332 89,356,991 93,109,752 96,670,508 99,508,742 102,413,553 106,336,331 110,620,25 
1986 1987 
i} IN vr lf i} Il | 
Pooled funds — Placements 
dans des caisses communes 2,958,311 3,086,328 3,018,768 3,086,323 3,166,471 3,241,420 
Pooled funds of investment 
counsellors — Caisses com- 
munes des conseillers en 
placements 356,581 375,040 388,699 397,595 
Mutual and investment 
funds — Caisses mutuelles 
et de placement 1,626,112 1,665,902 1,499,887 1,538,425 1,557,844 1,641,720 
Venture capital — Capital- 
risque 330,864 361,205 390,073 414,754 
Segregated and deposit 
administration funds — 
Caisses séparées et adminis- 
trations des dépdts 2,011,993 2,054,504 1,564,012 1,542,869 1,584,635 1,610,122 
Bonds - Obligations 54,012,677 55,613,404 58,614,209 60,187,411 61,512,848 64,243,713 | 
| 
Stocks — Actions 30,638,867 31,755,943 33,171,003 34,287,958 35,765,407 37,044,782 | 
Mortgages — Hypothéques 6,424,984 6,522,513 6,495,801 6,636,092 6,699,729 6,808,779 { 
Real estate and lease-backs — 
Biens-fonds et tenures / 
a bail 3,236,484 3,347,543 3,404,206 3,448,726 3,479,323 3,529,173 
Miscellaneous — Divers! 12,973,455 13,987,284 14,074,551 15,770,641 NG 2d 7 ae 15,874,218 
TOTAL 113,882,883 118,033,421 122,529,882 127,234,690 130,817,306 134,806,276 


Includes cash, deposits, short-term investments and some accruals and receivables. 


revised figures. 


1 
1 Ci-inclus l’encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a recevoir de méme que |’actif couru. 
? 
r 


nombres rectifies. 


From 1978 to 1981, the average year-to-year 
growth in the amount held in bonds was 20.6%. 
During this period the proportion of the assets 
invested in bonds averaged 49.1%. Since that time 
the average year-to-year growth has fallen to 
15.2%, while the average bond share has dropped 
slightly to 46.8%. The high percentage of assets in 
bonds is partially the result of the mandatory high 
percentage of bond holdings in some public sector 
funds. 


Those investments identified in Table 2 as 
miscellaneous assets (Composed of cash, deposits in 
chartered banks, commercial paper, treasury bills, 
other short-term investments and some accruals and 
receivables) had, until 1982, generally been 
increasing as a percentage of total assets. These 
investments, which in 1976 amounted to 6.8% of 
the total, had reached a high of 14.2% by 1982. This 
increase corresponds to the rise in interest rates in 
the late 1970s and early 1980s. In the past five years, 
the percentage of assets identified as miscellaneous 
has declined to 11.8%. 


The proportion of the assets invested in 
mortgages experienced its ninth consecutive 
decrease, falling to 5.1% from a high of 13.5% in 
1978. 


TABLE 2. 
1976 to 1987 


De 1978 a 1981, le taux moyen de croissance annuel 
des placements obligataires a atteint 20.6%. Durant 
cette période, une moyenne de 49.1% de |'actif total 
était détenue sous forme d’obligations. Depuis ce 
temps, le taux de croissance annuel moyen est tombé a 
15.2%, alors que la proportion moyenne d’obligations 
est passee a 46.8%. Cette forte proportion de |'actif 
détenu sous forme d’obligations s'explique en partie 
par le pourcentage obligatoirement élevé de 
placements de ce type dans quelques caisses du secteur 
public. 


Les placements identifiés au tableau 2 comme des 
éléments d’actif divers se composent d’‘encaisse, de 
dépots dans les banques a charte, d’'effets com- 
merciaux, de bons du Trésor, d'autres placements a 
court terme, d’effets a recevoir et de l’actif couru. Ces 
placements, qui en 1976 représentaient 6.8% du total, 
ont atteint un sommet en 1982, de 14.2%. Cette 
croissance coincide avec la hausse des taux d’intérét qui 
est survenue a la fin des années 1970 et au début des 
années 1980. Au cours des cing derniéres années, la 
proportion des actifs divers a diminué pour atteindre 
11.8%. 


La proportion de l'actif détenu sous forme 
d‘hypothéques a diminué pour la neuviéme année 
consécutive et en 1987, elle a atteint 5.1%, en baisse par 
rapport au sommet de 13.5% en 1978. 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets in the Second Quarters of 


TABLEAU 2. Véhicules d’investissement en pourcentage de |’actif total des caisses de retraite en fiducie au 


deuxiéme trimestre des années 1976 a 1987 


Pooled Real Miscel- Total 

fear Bonds Stocks! Mortgages funds estate laneous assets 
Caisses Biens- Actif 

Année Obligations Actions! Hypothéques communes? fonds Divers3 total 
% % % % % % $,000 

976 48.5 25.2 12.0 69 05 68 22,638,049 
977 47.7 23.2 13.3 7.2 05 8.1 27,258,186 
978 48.5 20.4 13.5 74 07 95 32,280,130 
979 496 18.5 13.2 Fe 07 10.9 38,498,640 
980 49 3 188 119 69 1.1 12.1 46,617,316 
981 48.8 21.4 10.7 6.7 12 11.1 56,346,325 
982 46.3 218 99 63 1.5 14.2 65,884,829 
983 47.1 23.4 8.6 64 18 128 77,172,044 
984 459 25.9 73 6.2 21 12.6 89,356,991 
985 46.8 263 6.2 57 a7 12.4 102,413,553 
986 47.1 26.9 55 5.7 2.8 11.9 118,033,421 
987 47.7 278 5.1 5.1 2.6 11.8 134,806,276 


Includes venture capital investments, beginning in 1987. — Y compris les placements sous forme de capital risque a partir de 1987 
Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 
administration funds. — Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les 


Caisses séparées et les administrations de dépéts 


Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables, real estate and lease-backs. — Y compris l‘encaisse, les dépdts, 
les placements a court terme, les effets a recevoir et |’actif couru ainsi que les biens-fonds et tenures a bail 


Figure Il 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets 


in the Second Quarters of 1976 to 1987 


Vehicules d’investissement en tant que pourcentage de I’actif total des caisses 
de retraite en fiducie au deuxieme trimestre des annees 1976 a 1987 


Stocks(1) 
Actions(1) 
Mortgages 


Hypotheques 
en eat 


_ 


1976 ML LS ‘79 ‘80 ‘81 


Bonds 
Obligations 


Miscellaneous(3) 
Divers(3) 
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(1) Includes venture capital investments, beginning in 1987. - Y compris les placements sous forme de capital risque a partir de 1987. 


(2) Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit administration 
funds. — Y compris les caisses communes des sociétes de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les caisses separées et 


les administrations de depots. 


(3) Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables, real estate and lease-backs. — Y compris l’encaisse, les 
dépodts, les placements a court terme, les effets a recevoir et l’actif couru ainsi que les biens-fonds et tenures a bail. 


The amount invested in real estate and lease- 
backs (including petroleum and natural gas 
properties), increased 5.4% from June 30, 1986 to 
June 30, 1987, following increases of between 19% 
and 88% in the preceding 12 years. This type of 
investment still constitutes less than 3% of the assets 
of trusteed pension funds. 


INCOME AND EXPENDITURES 


As shown in Table 3, total income of trusteed 
pension funds for the second quarter of 1987 
amounted to $5.6 billion, while total expenditures 
were $1.7 billion. Figure Ili illustrates the total 
income and total expenditures of trusteed pension 
funds from the first quarter of 1976 to the second 
quarter of 1987. Considerable variation is evident in 
income from one quarter to the next, with a similar 
pattern repeating itself each year. (For example, it 
can be seen that income for the fourth quarter is 
consistently higher than for the first three. This 
fourth quarter peak occurs because of accounting 
practices and financial transactions that result in 


Les biens-fonds et tenures a bail (y compris les biens- 
fonds pétroliféres et gaziers) ont augmenteé de 5.4% de 
juin 1986 a juin 1987. Au cours des douze derniére: 
années, ces placements ont cra a des taux variant entre 
19% et 88%; malgré cela, ils continuent de représenter 
moins de 3% de |'actif total. | 


REVENU ET DEPENSES 


Comme I'indique le tableau 3, le revenu total des 
caisses de retraite en fiducie pour le deuxieme trimestre 
de 1987 s‘élevait a $5.6 milliards, tandis que le total des 
dépenses était de $1.7 milliard. La figure III présente le 
revenu total de méme que les dépenses totales des 
caisses de retraite en fiducie du premier trimestre dé 
1976 au deuxieme trimestre de 1987. Comme on peut le 
voir, il existe des fluctuations considérables du revenu 
d‘un trimestre a l’autre; également, les mémes 
mouvements semblent se répéter d’une année a l'autre 
A titre d’exemple, nous pouvons observer que le revent. 
du quatriéme trimestre est constamment supérieur ¢ 
celui enregistré aux trois premiers trimestres. C | 


certain components of income being credited at 
year-end.) A more accurate picture of the long term 
changes in income and expenditures therefore 
2merges by comparing data for the same quarter of 
2ach year, rather than data for successive quarters. 


Net cash flow, the difference between income 
ynd expenditures, amounted to $3.9 billion, 3.4% 
ower than that of the same quarter of 1986. This is 
he first decrease in second quarter net cash flow 
ince the survey began in 1970 and is primarily due 
0a 14.4% decline in income from profit on the sale 
»f securities. 


As a result of gains in the stock market in recent 
ears, second quarter profit on the sale of securities 
ncreased 8-fold between 1984 and 1986, to a record 
evel of $1.5 billion. Despite the reduction to $1.3 
illion in 1987, these profits still constituted 23.6% 
f the income of trusteed pension funds, relative to 
second quarter high of 8.2% prior to 1985. 


Figure Ill 


sommet au quatriéme trimestre est dG aux pratiques 
comptables et aux transactions financiéres qui sont 
effectuées a la fin de l'année et qui affectent certaines 
composantes du revenu. Par conséquent, on peut 
obtenir un portrait plus juste des changements a long 
terme du revenu et des dépenses, en comparant les 
données du méme trimestre d'une année 4a |’autre, au 
lieu de comparer les données d‘un trimestre a |’autre. 


Les rentrées nettes, soit la différence entre le 
revenu et les dépenses, s'élevaient a $3.9 milliards, 3.4% 
de moins qu’au méme trimestre de 1986. II s‘agit de la 
premiére diminution des rentrées nettes a survenir au 
deuxieme trimestre depuis de début de cette enquéte, 
en 1970, et elle est en grande partie attribuable a la 
diminution de 14.4% du revenu provenant des profits 
sur la vente de titres. 


Etant donné les nombreux gains enregistrés sur le 
marché des valeurs mobiliéres ces dernieres années, les 
profits sur la vente de titres estimés au deuxiéme 
trimestre de 1986 ont augmenté de huit fois leur valeur 
de 1984 et ont ainsi atteint un sommet de $1.5 milliard. 
Méme s’ils sont passés a $1.3 milliard en 1987, ces 
profits représentaient tout de méme 23.6% du revenu 
total des caisses de retraite en fiducie alors que leur 
sommet pour la période couvrant les années anté- 
rieures a 1985 était de 8.2%. 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1976 - 1987 
Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1976 - 1987 


$ billions $ milliards 
eA 7 
6 6 
5 5 
Total income — Revenu total 
4 4 
3 3 
2 Cash flow — Rentrées d'argent 2 
1 . 1 
Red Total expenditure - Dépenses totales 
0 a8 + 0 
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TABLE 3. 


No. 


r 


14 


15 TOTAL EXPENDITURES 


Income and 
expenditures 


Income: 


Employee contribu- 
tions 


Employer contribu- 
tions 


Total 


Investment income 


Net profit on sale 
of securities 


Miscellaneous 


Total 


TOTAL INCOME 


Expenditures: 


Pension payments 
out of funds 


Cost of pensions 
purchased 


Cash withdrawals 


Administration 
costs 


Net loss on sale 
of securities 


Other expenditures 


revised figures. 


599,084 


953,255 


1,552,339 


1,680,180 


297,276 


26,133 


2,003,589 


3,555,928 


841,608 


34,070 


122,832 


30,831 


22,629 


6,484 


1,058,454 


621,544 


987,326 


1,608,870 


1,862,165 


192,665 


T7256 


2,072,346 


3,681,216 


831,311 


26,955 


117,652 


34,987 


40,611 


16,424 


1,067,940 


8 


I IV | I 
thousands of dollars — milliers de dollars 
659,403 784,409 636,824 648,984 
894,695 1,353,810 928,982 933,876 
1,554,098 2,138,219 1,565,806 1,582,860 
1,912,798 2,579,074 1,907,809 2,224,464 
203,189 266,305 389,617 522,695 
20,035 15,363 27,803 21,603 
2,136,022 2,860,742 2,325,229 2,768,762 
3,690,120 4,998,961 3,891,035 4,351,622 
917,433 1,012,811 1,011,642 986,835 
65,265 178,844 THINS 47,981 
132,591 169,533 143,097 146,489 
34,984 42,160 B/7235 41,762 
25,314 36,108 11,590 9,884 
10,175 17,378 132,944 29,593 
1,185,762 1,456,834 1,410,221 1,262,544 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1984-1987 


653,212 


902,027 


1,555,239 


2,199,059 


741,707 


18,035 


2,958,801 


4,514,040 


1,086,779 


44,953 


195,245 


44,567 


14,356 


20,991 


1,406,891 


754,921 
1,725,526 


2,480,441 


2,852,135 


821,819 


20,927 


3,694,881 


6,175,322 


1,113,040 
94,691 


224,653 


54,/3 1 
3,784) 
170,811 


1,661,710 


\ 
‘ 


TABLEAU 3. 
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Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1984- 


_— Eee 


651,464 


974,860 


1,626,324 


2,159,616 


952,683 


15,607 


3,127,906 


4,754,230 


1,177,745 


48,009 


207,965 


47,914 


1,445 


77,523 


1,560,601 


1987 
1986 
iH] Hh © IVvr is ll 
thousands of dollars — milliers de dollars 

678,625 646,464 775,845 618,206 733;531 
840,970 863,780 1,345,936 877,411 839,889 
1,519,595 1,510,244 2,121,781 1,495,617 1,573,420 
2,509,334 2,425,294 3,101,830 2,295,644 2,638,424 
1,534,182 1,032,200 929,926 1,460,499 1,313,621 
22,444 67,673 35,273 44,643 34,586 
4,065,960 3,525,167 4,067,029 3,800,786 3,986,631 
5,585,555 5,035,411 6,188,810 5,296,403 5,560,052 
1,181,583 1,300,088 1,330,349 1,411,508 1,390,237 
61,582 27,644 41,370 43,712 30,413 
220,182 184,321 196,965 175,334 194,205 
50,024 54,872 62,643 61,083 61,305 
3,946 1,977 9,832 8,291 6,041 
66,283 10,682 26,791 67,101 12,830 
1,583,600 1,579,584 1,667,950 1,767,029 1,695,031 


Revenu et 
dépenses 


Revenu: 


Cotisations des salariés 


Cotisations des employeurs 


Total 


Revenu de placements 


Bénéfice net sur 
la vente de titres 


Divers 


Total 


REVENU TOTAL 


Dépenses: 


Versements des pensions 
puisées dans la caisse 


Codt des pensions 
achetées 


Retraits en especes 


Frais d' administration 


Perte nette sur la 
vente de titres 


Autres dépenses 


TOTAL DES DEPENSES 


T nombres rectifiés 


Between 1976 and 1982, second quarter 
investment income grew by an average of 24.6% 
each year. From 1983 to the present, the average 
growth in investment income has been more 
moderate (10.1%), with a 5.1% increase recorded 
over the past year. Investment income continued to 
be the major source of income in the second quarter 
of 1987, accounting for 47.5% of the total. This 
percentage has not fallen below 45% since 1981. 


Second quarter employer contributions were 
unchanged relative to those of 1986, following 
decreases of 9.9% and 5.4% in 1986 and 1985 
respectively. Prior to 1985, these contributions had 
increased each year since the survey began in 1970. 
In the second quarter of 1978, employer 
contributions accounted for a high of 40.4% of total 
income and constituted the most important source 
of revenue. Since that time, this proportion has 
been generally decreasing, to its current level of 
sea. 


From. 1976 to 1982, the average year-to-year 
increase in employee contributions was 16.2%. 
Since that time, the average increase has fallen to 
5.7%. Before 1980, contributions by the employee 
had always accounted for at least 20% of the total 
income. This percentage has been falling, 
somewhat irregularly, since that time, and, in the 
second quarter of 1987, amounted to 13.2%. 


The distribution of the various sources of income 
over the period 1976 to 1987 can be seen in Table 4 
and Figure IV. 


Of the $1.7 billion in total expenditures for the 
second quarter of 1987, 82% was used to make 
pension payments to retired employees or their 
survivors. Other disbursements included the cost of 
purchasing pensions from an insurance company 
(1.8% of the total expenditures), cash withdrawals 
on death, separation, discontinuance of plan or 
change of funding agency (11.5%), administration 
costs (3.6%), net realized loss on sale of securities 
(0.4%) and various other miscellaneous expen- 
ditures (0.8%). 
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Entre 1976 et 1982, les revenus de placements dt 
deuxiéme trimestre ont crd a un taux annuel moyen dé 
24.6% alors que depuis 1983, leur croissance a ralenti e 
a atteint en moyenne 10.1% par année. Entre 1986 e 
1987, toutefois, ces revenus ont crd de 5.1%. Le 
revenus de placement ont continué de représenter I. 
source majeure de revenu au deuxieéme trimestre de 
1987 comptant pour 47.5% du total. Cette proportior 
s'est maintenue au-dessus des 45% depuis 1981. 


Les cotisations des employeurs au deuxieme tri 
mestre de 1987 sont demeurées inchangées par rappor 
4 celles de 1986. En 1986 et 1985, elles ont diminué di 
9.9% et 5.4% respectivement. Au cours des annee 
antérieures a 1985, les cotisations des employeurs on 
toujours affiché un taux annuel de croissance positif. Al 
deuxiéme trimestre de 1978, les cotisations de 
employeurs représentaient 40.4% du revenu total e 
constituaient la plus importante source de revenu. Leu 
proportion a diminué de fagon générale depuis ¢ 
temps pour atteindre 15.1% en 1987. 


De 1976 a 1982, le taux de croissance annuel moyel 
des cotisations des employés était de 16.2% et au cour 
des années subséquentes, i] a chuté a 5.7%. Au cour 
des années antérieures a 1980, les cotisations de 
employés ont toujours représenté au moins 20% di 
revenu total. Cette proportion a diminué de fagoi 
générale par la suite et atteignait 13.2% au deuxiem 
trimestre de 1987. 


Pour avoir un apercu détaillé des sources de revenu 
au deuxiéme trimestre de 1976 a 1987, veuillez vou 
référer au tableau 4 et ala figure IV. 

De la valeur de $1.7 milliard en dépenses totales a’ 
deuxieme trimestre de 1987, 82% servaient a effectue 
le versement des pensions aux retraités ou a leur 
survivants. Les autres dépenses comprenaient le cot 
des pensions achetées des compagnies d’assuranc 
(1.8% des dépenses totales), les retraits pour cause d 
décés, de cessation d'emploi, d’abolition de caisse ou d 
changement d’organisme de placement (11.5%), le 
frais d’administration (3.6%), les pertes nettes sur | 
vente de titres (0.4%) ainsi que des dépenses diverse 
(0.8%). 


Employer Employee 

ear contributions contributions 
Année 

Cotisations Cotisations 

de l’employeur de l’'employé 


igure IV 
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Employee contributions 
Cotisations de |'employé 


Profit on sale of securities 
Profit sur la vente de titres 
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Investment Profit 
income on sale of 
securities 

Revenu de Profit surla 
placement vente de titres 


36.7 13 
3/2 Dg 
365 £5 
38.6 8.2 
425 6.0 
449 75a 
513 15 
49.4 8.1 
50.6 5.2 
51a 12.0 
449 275 
475 23.6 


Investment income 


Revenu de placement 
as: nee _-—_ —— = 


a 


Employer contributions 
Cotisations de |'employeur 


- ee eg Ss om oy, 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Second Quarters of 1976 to 1987 


Miscellaneous 


~~ 


~ 


Divers 


sources of Income as a Percentage of Total Income in the Second Quarters of 1976 to 1987 
sources de revenu en proportion du revenu total au deuxiéme trimestre des années 1976 a 1987 


~~ 


Sources de revenu en proportion du revenu total au deuxiéme trimestre des années 1976 a 1987 
EE EE a ee eee ee 


Total 
income 


Revenu 
total 


$,000 


1,079,751 
1,426,211 
1,652,618 
2,101,644 
2,314,470 
2,869,265 
3,191,684 
3,516,912 
3,681,216 
4,351,622 
5,585,555 
5,560,052 
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SELECTED LABOUR DIVISION PUBLICATIONS 


Catalogue 
Employment and Earnings 


72-002 Employment, Earnings and Hours. 
Bil./Monthly 
Canada $38.50'/$385.002 
Other Countries $40.50'/$405.002 


72-005 Estimates of Labour Income. 
Bil. /Quarterly 
Canada $17.25 1/$69.002 
Other Countries $18.25 1/$73.002 


Labour Demand 


71-204 Help-wanted Index. 
Bil./Annual 
Canada $15.00! 
Other Countries $16.00! 


Work Injuries 


72-208 Work Injuries 1983-1985. 
Bil./Annual 
Canada $22.00 
Other Countries $23.00 


Unemployment Insurance 


73-001 Unemployment Insurance Statistics. 
Bil./Monthly 
Canada $13.00'1/$130.002 
Other Countries $14.001/$140.002 


73-202S Unemployment Statistics Annual Supplement to 
73-001. 
Bil. (included with 73-001) 
Canada $36.00! 
Other Countries $37.00! 


Pension Plans 


74-001 Quarterly Estimates of Trusteed Pension Funds. 
Bil /Quarterly 
Canada $10.001/$40.002 
Other Countries $11.001/$44.002 


74-201 Trusteed Pension Funds: Financial Statistics. 
Bil./Annual, 1985 
Canada $35.00! 
Other Countries $36.00! 


74-401 Pension Plans in Canada. 
Bil./Biennial 
Canada $50.00! 
Other Countries $51.00! 


1 Single copy 
2 Annual subscription. 


In addition to the selected publications listed above, 
Statistics Canada publishes a wide range of statistical reports 
on Canadian economic and social affairs. A comprehensive 
catalogue of all current publications is available from Statistics 
Canada, Ottawa (Canada), K1A OT6. 


Catalogue 11-204E, Canada $10.00, Other Countries $11.50 


CHOIX DE PUBLICATIONS DE LA DIVISION DU 
TRAVAIL 


Catalogue 
Emploi et remunération 
72-002 Emploi, gains et durée du travail. 
Bil./mensuel 
Canada $38.50'/$385.002 
Autres pays $40.50'/$405.002 
72-005 Estimations du revenu du travail. 
Bil./trimestriel 
Canada $17.25'/$69.002 
Autres pays $18.25 1/$73.002 
L’Offre d'emploi 
71-204 Indice de l’offre d'emploi. 
Bil./annuel 
Canada $15.00! 
Autres pays $16.00! 
Accidents du travail 
72-208 Accidents du travail 1983-1985. 
Bil./annuel 
Canada $22.00 
Autres pays $23.00 
Assurance-ch6mage 
73-001 Statistiques sur l’assurance-ch6mage. 
Bil./mensuel 
Canada $13.00'/$130.002 
Autres pays $14.001/$140.002 
73-202S Statistiques sur l’assurance-chOmage — supplement 
annuel au mensuel n° 73-001. 
Bil. (inclus avec 73-001) 
Canada $36.00! 
Autres pays $37.00! 
Régimes de pensions 
74-001 Estimations trimestrielles relatives aux caisses de 
retraite en fiducie. 
Bil. /trimestriel 
Canada $10.00'/$40.002 
Autres pays $11.00'/$44.002 
74-201 Caisses de retraite en fiducie: Statistiques financiéres. 
Bil./annuel, 1985 
Canada $35.00! 
Autres pays $36.00! 
74-401 Régimes de pensions au Canada. 
Bil./biennal 
Canada $50.00! 
Autres pays $51.00! 
1 Par copie. 


2 Abonnement annuel. 


Outre les publications énumérées ci-dessus, Statistique Canat 
publie une grande variété de bulletins statistiques sur la situatic 
économique et sociale du Canada. On peut se procurer t 
catalogue complet des publications courantes en s'adressant 
Statistique Canada, Ottawa (Canada), K1A 0T6 


Catalogue 11-204F, Canada $10.00, autres pays $11.50. 
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(\UARTERLY ESTIMATES OF TRUSTEED ESTIMATIONS TRIMESTRIELLES RELATIVES 
PENSION FUNDS AUX CAISSES DE RETRAITE EN FIDUCIE 
hird Quarter 1987 Troisiéme trimestre 1987 
|'GHLIGHTS FAITS SAILLANTS 
The book value of assets held in trusteed Au troisieme trimestre de 1987, la valeur comptable 
pension funds was estimated to be $138.1 billion in de I‘actif détenu par les caisses de retraite en fiducie a 
fe third quarter of 1987, an increase of $3.3 billion été estimée a $138.1 milliards, ce qui représente une 
ver the assets of the previous quarter. These assets augmentation de $3.3 milliards par rapport au trimestre 
e almost five times greater than they were at the précédent. Par ailleurs, l’actif est maintenant prés de 
id of the third quarter of 1977. cing fois plus élevé qu‘au troisiéme trimestre de 1977. 
Total income of these funds for the third quarter Le revenu total de ces caisses, au troisiéme trimestre 
- 1987 amounted to $5.5 billion, while total de 1987, s’élevait a4 $5.5 milliards et les dépenses totales 
penditures were $1.9 billion, leaving a net cash a $1.9 milliard, permettant ainsi des rentrées nettes de 
w of $3.6 billion. $3.6 milliards. 
Figure I 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1976 - 1987 
Estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite en fiducie, 1976 - 1987 
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(1) Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables, real estate and lease-backs 
(1) Y compnss I’encaisse, les dépdts, les placements a court terme, les effets 4 recevoir et |’actif cour ainsi que les biens fonds et tenures a bail 


(2) Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutua! and investment funds, segregated and deposit administration funds 
(2) Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les caisses séparees et les administrations de déepdts 


(3) Includes venture capita! investments. — (3) Y compnis le capital-nsque 


Sril 1988 Avril 1988 


SCOPE AND CONCEPTS OF SURVEY 


Trusteed pension funds, as defined in this 
survey, include all funds generated by pension plans 
of employers in both the private and public sectors 
which are funded through a trust agreement. The 
assets of these funds constitute approximately 55% 
of the reserves of all employer-sponsored pension 
plans in Canada. 


Specifically excluded from the survey are funds 
generated by pension plans funded through 
consolidated revenue accounts of the federal and 
some provincial governments and funds that are 
deposited, in total, with an insurance company. Ifa 
portion of the assets of a trusteed pension fund is 
deposited by the fund manager with an insurance 
company under segregated fund or deposit 
administration contracts, this amount is included in 
the survey. At the end of the third quarter of 1987, 
the $138.1 billion in trusteed pension fund assets 
included $1.5 billion deposited under such contracts. 
This amount represents less than 6% of the total 
reserves held by insurance companies in Canada for 
pension plans. 


For further information on the growth and 
investment patterns of trusteed pension funds and 
for a description of the relative importance of these 
funds in relation to the total retirement income 
system in Canada, consult the annual publication 
Trusteed Pension Funds: Financial Statistics (Cata- 
logue 74-201). 


The focus of this quarterly publication continues 
to be on the income, expenditures and asset port- 
folios of trusteed pension funds. These estimates are 
currently based on a quarterly survey of the 223 
funds having assets of $75 million or more. The 
funds included in this survey constitute approxi- 
mately 6% of the total number of trusteed funds; 
however, at the end of the third quarter of 1987, 
they held over 86% of the total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are 
developed by supplementing survey results with 
estimates for the funds not surveyed quarterly, 
using data obtained from the annual survey of all 
trusteed pension funds in Canada. 


For further information on this publication and 
for other data on pension plans in Canada, contact 
Jessica Dunn (613-951-4034) or Diane Galarneau 
(613-951-4038), Pensions Section, Labour Division, 
Statistics Canada, Ottawa, K1A OT6. 


CHAMPS ET CONCEPTS DE L’ENQUETE 


Les caisses de retraite en fiducie, telles que défini 
dans cette enquéte, comprennent toutes les caiss¢ 
générées par les régimes de retraite établis par le 
employeurs tant du secteur privé que public et dont | 
capitalisation des fonds est assurée par une Caisse e 
fiducie. L’actif de ces caisses constitue approximativ 
ment 55% de l’ensemble des réserves au titre de 
régimes de retraite offerts par |'employeur au Canada. 


Sont donc explicitement exclues de cette enquét 
les caisses provenant des régimes financés a méme | 
compte de revenu consolidé de |’administration féd 
rale et de certaines administrations provinciales 
méme que les caisses qui sont déposées en entier aupre 
de compagnies d’assurance. Lorsque |’administratet 
d‘une caisse en fiducie confie une partie de |’actif a ur 
caisse séparée d'une compagnie d’assurance ou | 
dépose au terme d’un contrat d’administration de 
dépots, cette portion de l’actif est inclue dans cet 
enquéte. A la fin du troisiéme trimestre de 1987, |’act 
de $138.1 milliards des caisses de retraite en fiducl 
comprenait $1.5 milliard au titre de ce type d 
placement. Ce montant constituait moins de 6% d 
total des réserves au titre des régimes de retrait 
détenues par les compagnies d’assurance au Canada. 


Pour plus d’information concernant les aspec 
financiers des caisses de retraite en fiducie de mém 
que |'importance relative de ces caisses par rapport 
l'ensemble du systeme canadien de revenu de retrait 
consultez la publication annuelle de Caisses de retrait 
en fiducie: statistiques financiéres (N° 74-201 4 
catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de relate 
les événements reliés aux aspects particuliers dé 
revenus, dépenses et portefeuilles de l’actif des caiss 
de retraite en fiducie. Ces estimations sont fondées si 
une enquéte réalisée auprés de 223 caisses dont |’act 
atteint au moins $75 millions. Les 223 caisses qui for 
partie de la présente enquéte constituaient environ 6° 
de |’ensemble des caisses a la fin du troisieme trimestt 
de 1987, alors qu’elles détenaient 86% de |‘actif total. 


Les données pour l'ensemble des caisses de retrait 
en fiducie sont calculées en utilisant les résultats d 
cette enquéte auxquels on ajoute |’estimation dé 
caisses non recensées trimestriellement, qui provient 6 
l'enquéte annuelle couvrant toutes les caisses © 
retraite en fiducie au Canada. 


Pour plus de renseignements sur cette publicatic 
et les autres données sur les régimes de retraite ¢ 
Canada, communiquez avec Diane Galarneau (613-95 
4038) ou Jessica Dunn (613-951-4034), Section des pe! 
sions, Division du travail, Statistique Canada, Ottaw: 
K1A OT6. 


SSETS 


The estimated $138.1 billion’ in assets at book 
alue at the end of the third quarter of 1987 was 
15% greater than at the end of the previous 
varter and 12.7% greater than one year earlier. 
@ar-to-year increases in assets have ranged 
een 12.7% and 21.2% since the end of the 
ird quarter of 1977. A detailed breakdown of the 
ts over the period 1984 to 1987 is presented in 
‘able 1 while Figure 1 illustrates the growth of the 
yssets and their various components since 1976. 
| 
| The assets are almost five times greater than 
y were at the end of the third quarter of 1977, 
when they amounted to $28.1 billion. Viewed in 
jonstant 1981 dollars (i.e. taking inflation into 
yccount), the assets have grown approximately 2.4 
imes during this period. 


_ Historically, the investment patterns of these 
unds have changed very little in the short term and 
his continues to be true when comparing the third 
juarter of 1987 with the preceding quarter. Bonds 
jnd stocks remained the two most prominent 
aAvestment vehicles, accounting for 48% and 28%, 
spectively, of total assets. Cash, deposits, short- 
erm securities plus some accruals and receivables 
presented 12% of total assets while mortgage 
‘oldings accounted for another 5%. The remainder 
4 divided between such investment vehicles as 
eal estate and pooled, mutual and segregated 
nds. 


Over the longer term, however, some changes in 
ne distribution of these assets have been observed. 
able 2 and Figure II indicate the distribution of the 
ssets, by investment vehicle, at the end of the third 
uarters of 1976 to 1987. 


From 1976 to 1979, the percentage invested in 
ocks declined from 25.3 to 18.8. Since that time, 
lis proportion has increased steadily to the current 
7.9% and is now comparable to the percentages 
*corded in the early 1970s. Annual increases in the 
mount held in stocks, at September 30, ranged 
2tween 20% and 37% from 1980 to 1984. In the 
st three years, these increases have been more 
ioderate, amounting to approximately 16% each 
dar. 


| Included with stocks in Table 2 is $433 million 
.3% of the total assets) which was held in venture 
pital investments, i.e. direct or indirect invest- 
ts in firms with high market growth potential. 
formation on these investments is now being 


Includes an estimated $404 million in short-term debts, 
overdrafts and other payables. 


ACTIF 


Le montant estimatif de $138.1 milliards’ de l‘actif a 
la valeur comptable a la fin du troisiéme trimestre de 
1987 dépassait de 2.5% la valeur a la fin du trimestre 
precedent et de 12.7% celle de l'année précédente. 
Depuis 1977, |‘'augmentation annuelle de |‘actif, 
estimée au 3¢ trimestre, a varié entre 12.7% et 21.2%. 
Une description détaillée de |’actif de 1984 a 1987 est 
présentée au tableau 1 alors que la figure 1 illustre la 
croissance de l’actif et de ses diverses composantes 
depuis 1976. 


A $138.1 milliards, l’actif était prés de cing fois plus 
élevé qu’au troisieme trimestre de 1977 alors qu'il 
atteignait $28.1 milliards. En dollars constants de 1981 
(c.-a-d. en tenant compte de I'inflation), la valeur 
comptable de l’actif était environ 2.4 fois plus élevée 
qu’en 1977. 


Traditionnellement, le profil d'investissement de ces 
caisses a toujours trés peu varié sur de courtes périodes; 
cela demeure vrai si l'on compare les données du 
troisiéme trimestre de 1987 avec celles du trimestre 
précédent. Les placements sous forme d’obligations et 
d‘actions sont demeurés les principaux véhicules 
d‘investissement en représentant respectivement 48% 
et 28% du total de l’actif. L'encaisse, les dépdts, les 
titres a court terme, de méme que I‘actif couru et les 
effets a recevoir représentaient 12% de |'actif total 
tandis que les placements hypothécaires comptaient 
pour 5%. La balance de I’actif se partageait entre des 
placements tels que les biens-fonds et des parts dans les 
caisses Communes, mutuelles et séparées. 


A plus long terme cependant, on a relevé quelques 
changements dans la répartition de ces éléments 
d’actif. Le tableau 2 et la figure II présentent la 
répartition de l’actif selon ses différents véhicules 
d‘investissement au troisiéme trimestre des années 1976 
a 1987. 


De 1976 a 1979, la proportion de I’actif investi sous 
forme d’actions a diminué en passant de 25.3% a 18.8% 
alors que par la suite, elle n’a cessé d’augmenter. En 
1987, cette proportion a atteint 27.9% et était alors 
comparable aux proportions observées au début des 
années 1970. De 1980 a4 1984, le taux annuel de 
croissance, estimé au 30 septembre, s’est situé entre 
20% et 37%. Par la suite, toutefois, ce taux a crd de 
facon plus modérée, se chiffrant 4 environ 16% par 
année. 


La colonne intitulée “Action” au tableau 2 com- 
prend $433 millions ou 0.3% de I’actif total sous forme 
de capital risque, soit les placements directs et indirects 
dans des entreprises a potentiel de croissance élevé. 
Nous recevons maintenant séparément, |'information 


1 Comprend un montant estimatif de $404 millions sous forme de 
dettes 4 court terme, de découverts bancaires et d'autres comptes 
a payer 


4 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1984-1987 


TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite en fiducie, 1984-1987 


Assets (book value) 1984 1985 
Eléments d’actif 
(valeur comptable) I il IV | Hf] I I 
thousands of dollars — milliers de dollars 

Pooled funds — Placements 

dans des caissescommunes 2,818,941 2,890,565 2,709,845 2,766,812 2,888,410 2,971,433 2,850,267 2,888,97 
Mutual and investment 

funds - Caisses mutu- 

elles et de placement 818,719 898,336 1,043,719 1,089,207 1,128,295 1,184,797 1,241,236 1,508,51 
Segregated and deposit 

administration funds — 

Caisses séparées et admi- 

nistrations des dépdts 1,696,712 1,749,974 1,667,906 1,727,747 1,758 927 1,682,189 1,878,139 1,916,83 
Bonds — Obligations 40,034,763 41,021,180 41,927,992 43,854,886 45,431,445 47,878,493 49,851,963 52,128,15 
Stocks — Actions 22,515,899 PES NE STA 24,489,456 25,314,526 26,215,722 26,948,297 28,417,590 29,437 ,40 
Mortgages — Hypothéques 6,566,345 6,562,355 6,432,474 6,470,605 6,417,225 6,372,586 6,243,441 6,362,75 
Real estate and lease-backs — 

Biens-fonds et tenures 

a bail 1,759,678 1,865,616 2,084,583 2,317,138 2,413,055 2,722,320 2,857,411 3,130,51 
Miscellaneous — Divers! 10,444,275 11,236,994 AUS EY IIHS 13,129,587 13,255,663 12,653,438 12,996,284 13,247, 
TOTAL 86,655,332 89,356,991 93,109,752 96,670,508 99,508,742 102,413,553 106,336,331 110,620,25 

1986 1987 
ll tl IV | Il Ie | 

Pooled funds — Placements 

dans des caissescommunes 2,958,311 3,086,328 3,018,768 3,086,323 3,166,471 3,241,420 3,271,854 
Pooled funds of investment 

counsellors — Caisses com- 

munes des conseillers en 

placements 356,581 375,040 388,699 397,595 435,547 
Mutual and investment 

funds — Caisses mutuelles 

et de placement 1,626,112 1,665,902 1,499 887 1,538,425 1,557,844 1,641,720 1,605,247 
Venture capital - Capital- 

risque 330,864 361,205 390,073 414,754 432,973 
Segregated and deposit 

administration funds — 

Caisses séparées et adminis- 

trations des dépdts 2,011,993 2,054,504 1,564,012 1,542,869 1,584,635 1,610,122 1,541,681 
Bonds — Obligations 54,012,677 55,613,404 58,614,209 60,187,411 61,512,848 64,243,713 65,569,972 
Stocks -— Actions 30,638,867 31,755,943 331740003 34,287,958 35,765,407 37,044,782 38,134,957 
Mortgages - Hypothéques 6,424,984 6,522,513 6,495,801 6,636,092 6,699,729 6,808,779 6,957,687 
Real estate and lease-backs — | 

Biens-fonds et tenures 

a bail 3,236,484 3,347,543 3,404,206 3,448,726 3,479,323 37529/173 3,538,746 
Miscellaneous — Divers! 12,973,455 13,987,284 14,074,551 15,770,641 16,272,277 15,874,218 16,631,340 
TOTAL 113,882,883 118,033,421 122,529,882 127,234,690 130,817,306 134,806,276 138,120,004 


Includes cash, deposits, short-term investments and some accruals and receivables. 
Ci-inclus |’encaisse, les dép6ts, les placements a court terme, les effets a recevoir de méme que |actif couru. 


1 
1 

P preliminary figures. 
P nombres provisoires. 


reported separately by pension funds but, for the 
purposes of this analysis, has been included with 
stocks. 


The proportion of the assets invested in bonds 
has remained relatively stable since 1976, 
fluctuating between 45.0% and 49.3%. Between 
11978 and 1981, this proportion was consistently 
close to 49%, when the year-to-year growth in 
stocks averaged 20.3%. Since that time the average 
annual growth has slowed somewhat, with a 11.9% 
\increase recorded between the end of the third 
quarters of 1986 and 1987. The high percentage of 
assets in bonds is partially the result of the 
|mandatory high percentage of bond holdings in 
some public sector funds. 


Those investments identified in Table 2 as 
“miscellaneous assets (composed of cash, deposits in 
ichartered banks, commercial paper, treasury bills, 
other short-term investments and some accruals and 
receivables) had, until 1982, generally been in- 
‘creasing as a percentage of total assets. These 
investments, which in 1976 amounted to 6.9% of 
the total, had reached a high of 14.9% by 1982. This 
‘increase corresponds to the rise in interest rates in 
the late 1970s and early 1980s. In the past five years, 
the percentage of assets identified as miscellaneous 
‘has averaged just over 12%. 


' 


TABLE 2. 
1976 to 1987 


TABLEAU 2. 


relative a ce type de placement; toutefois, pour les fins 
de notre analyse, ils sont compris dans les placements 
sous forme d’actions. 


La proportion des placements obligataires est 
demeurée relativement stable depuis 1976, oscillant 
entre 45.0% et 49.3% de l’actif total. De 1978 a 1981, ils 
ont représenté pres de 49% de I'actif total alors que 
leur taux moyen de croissance annuelle se situait a 
20.3%. Par la suite, les placements obligataires ont cru 
plus lentement et de 1986 a 1987, le taux de croissance 
estimé au troisiéme trimestre a atteint 11.9%. Cette 
forte proportion de |'actif détenu sous forme d’obli- 
gations s’explique en partie par le pourcentage 
obligatoirement éleve de placements de ce type dans 
quelques caisses du secteur public. 


Les placements identifiés au tableau 2 comme des 
éléments d’actif divers se composent d’encaisse, de 
dépots dans les banques a charte, d’effets commer- 
ciaux, de bons du Trésor, d'autres placements a court 
terme, d'effets 4 recevoir et de l’actif couru. Ces 
placements, qui en 1976 représentaient 6.9% du total, 
ont atteint un sommet en 1982, de 14.9%. Cette 
croissance a coincidé avec la hausse des taux d‘interét 
qui est survenue a la fin des années 1970 et au début 
des années 1980. Au cours des cing derniéres années, ils 
ont diminué légérement atteignant en moyenne 12%. 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets in the Third Quarters of 


Véhicules d‘investissement en pourcentage de |’actif total des caisses de retraite en fiducie au 
troisiéme trimestre des années 1976 a 1987 


ee 


Year Bonds Stocks! Mortgages 


Année Obligations Actions! Hypothéques 


Pooled Real Miscel- Total 
funds2 estate laneous3 assets 
Caisses Biens- Actif 
communes2 fonds Divers3 total 


% % % % % % $,000 
(1976 48.0 25.3 123 69 06 6.9 23,358,486 
1977 47.8 22.9 13.4 Ta 06 8.1 28,102,935 
1978 48.5 20.1 13.4 75 07 97 33,368,150 
1979 493 18.8 13.1 7.1 07 10.9 39,993,184 
1980 49.2 19.2 11.8 69 11 118 48,459,349 
1981 48.3 21.2 10.5 6.7 1.3 12.0 58,147,917 
1982 45.8 217 9.7 64 15 149 68,275,077 
1983 46.3 25.1 8.1 63 19 12.3 80,601,469 
'984 45.0 26.3 69 5.8 2.2 13.7 93,109,752 
1985 469 26.7 5.9 5.6 27 122 106,336,331 
986 47.8 27.3 53 53 28 11.5 122,529,882 
987 475 27.9 50 5.0 2.6 12.0 138,120,004 


Includes venture capital investments, beginning in 1987. — Y compris les placements sous forme de capital risque a partir de 1987 
Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 
| administration funds. — Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les 


Caisses séparées et les administrations de dépéts. 


Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. — Y compris l’encaisse, les dépéts, les placements 4 court 


terme, les effets a recevoir et |’actif couru. 


Figure ll 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets 


in the Third Quarters of 1976 to 1987 


Véhicules d’investissement en tant que pourcentage de I’actif total des caisses 
de retraite en fiducie au troisiéme trimestre des années 1976 a 1987 
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(1) Includes venture capital investments, beginning in 1987. — Y compris les placements sous forme de capital risque depuis 1987. 


(2) Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 
administration funds. - Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les 


caisses séparées et les administrations de dépéts. 


(3) Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. — Y compris l’encaisse, les dépéts, les placements a court 


terme, les effets a recevoir et l’actif couru. 


The proportion of the assets invested in mort- 
gages, which had reached its highest level in 1977 
and 1978 (13.4%), has decreased continuously since 
then and by the end of the third quarter of 1987 
amounted to just 5.0%, the lowest proportion 
recorded since the survey began in 1970. 


The amount invested in real estate and lease- 
backs (including petroleum and natural gas pro- 
perties), increased 4.0% from September 30, 1986 to 
September 30, 1987, following increases of between 
19% and 80% in the preceding 11 years. This type of 
investment still constitutes less than 3% of the assets 
of trusteed pension funds. 


INCOME AND EXPENDITURES 


As shown in Table 3, total income of trusteed 
pension funds for the third quarter of 1987 
amounted to $5.5 billion, while total expenditures 
were $1.9 billion. The net cash flow, or new money 
entering the funds, was therefore $3.6 billion, up 


Les placements hypothécaires, dont la proportiol 
du total de l’actif avait atteint son maximum en 1977 € 
1978, avec 13.4%, ont ensuite entammé une baiss 
soutenue et en 1987 ne représentaient plus que 5.09% 
du total de l’actif, soit leur niveau le plus bas depuis | 
début de cette enquéte. 


La valeur des placements immobiliers et des tenure 
a bail (y compris les biens fonds pétroliféres et gaziers) 
augmenté de 4.0% du 30 septembre 1986 au 3 
septembre 1987. Au cours des onze derniéres années, | 
croissance annuelle de ces placements, estimée a 
troisieéme trimestre, a varié entre 19% et 80%. Ce typ 
de placement constitue toujours moins de 3% de I’act 
des caisses de retraite en fiducie. 


REVENU ET DEPENSES | 


Comme |'indique le tableau 3, le revenu total dé 
caisses de retraite en fiducie pour le troisieme trimestr 
de 1987 s‘élevait a $5.5 milliards, tandis que le total dé 
dépenses était de $1.9 milliard permettant des rentrée 
nettes de $3.6 milliards, en hausse par rapport a cellé 


rom $3.5 billion in the same quarter of the previous 
rear. Figure III illustrates the total income and total 
xpenditures of trusteed pension funds from the 
irst quarter of 1976 to the third quarter of 1987. 
ronsiderable variation is evident in income from 
ye quarter to the next, with a similar pattern 
epeating itself each year. (For example, it can be 
een that income for the fourth quarter is 
onsistently higher than for the first three. This 
ourth quarter peak occurs because of accounting 
iactices and financial transactions that result in 
ertain components of income being credited at 
ear-end.) A more accurate picture of the long term 
hanges in income and expenditures therefore 
merges by comparing data for the same quarter of 
ach year, rather than data for successive quarters. 


Income of trusteed pension funds was 9.0% 
igher than in the same quarter of the previous 
gar, following increases of 22.3% and 11.5% in 
985 and 1986 respectively. The growth in revenue 
1 the past few years has been most affected by the 
icome generated by profit on the sale of securities. 
$a result of gains in the stock market indexes, third 
uarter profit on the sale of securities increased a 
cord 265% between 1984 and 1985 and grew a 
irther 39% in 1986. Despite a more modest 
icrease of 9.6% in 1987, these profits continued to 
mnstitute over 20% of the total revenue, relative to 
third quarter high of 7.9% prior to 1985. 


Figure III 


de $3.5 milliards de l'année précédente. La figure II! 
présente le revenu total de méme que les dépenses 
totales des caisses de retraite en fiducie du premier 
trimestre de 1976 au troisieme trimestre de 1987 
Comme on peut le voir, il existe des fluctuations 
considérables du revenu d’un trimestre a |‘autre; 
également, les mémes mouvements semblent se répéter 
d'une année a |’autre. A titre d’exemple, nous pouvons 
observer que le revenu du quatriéme trimestre est 
constamment supérieur a celui enregistré aux trois 
premiers trimestres. Ce sommet au quatriéme trimestre 
est dU aux pratiques comptables et aux transactions 
financiéres qui sont effectuées a la fin de l'année et qui 
affectent certaines composantes du revenu. Par 
conséquent on peut obtenir un portrait plus juste des 
changements a long terme du revenu et des dépenses, 
en comparant les données du méme trimestre d‘une 
année a l’autre, au lieu de comparer les données d’un 
trimestre a l'autre. 


Le revenu des caisses de retraite en fiducie a 
augmenteé de 9.0% par rapport a celui du méme 
trimestre de l'année précédente. Cette augmentation 
faisait suite a celles de 22.3% et 11.5% atteinte en 1985 
et 1986 respectivement. La croissance du revenu ces 
derniéres années a été grandement influencée par celle 
des bénéfices sur la vente de titres qui en raison des 
gains importants observes sur le marché des capitaux 
ont connu un taux de croissance record de 265% en 
1985 et un taux relativement élevé de 39% |’année 
suivante. Malgré le fait qu’ils aient affiché un taux de 
croissance plus modeste en 1987, de 9.6%, ces bénéfices 
ont continué de représenter plus de 20% du revenu 
total par rapport a un sommet de 7.9% pour les années 
antérieures a 1985. 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1976 - 1987 
Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1976 - 1987 


$ billions 
Wf 


1976 sh ‘78 129 “80 ‘81 


Total income — Revenu total 


$ billions 
- 


Cash flow - Rentrées d’argent 


‘82 ‘83 ‘84 "85 ‘86 "87 
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TABLE 3. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1984-1987 


1984 1985 
Income and 
expenditures 
| II Il IV | Il UI | 
No. 
thousands of dollars — milliers de dollars 
Income: 
1 Employee contribu- 599,084 621,544 659,403 784,409 636,824 648,984 653,212 754,97 
tions 
2 Employer contribu- 953,255 987,326 894,695 1,353,810 928,982 933,876 902,027 1,725;53 
tions 
3 Total 1,552,339 1,608,870 1,554,098 2,138,219 1,565,806 1,582,860 1,555,239 2,480,4/ 
4 Investment income 1,680,180 1,862,165 1,912,798 2,579,074 1,907,809 2,224,464 2,199,059 2,852,1: 
5 Net profit onsale 297,276 192,665 203,189 266,305 389,617 522,695 741,707 821,81 
of securities 
6 Miscellaneous 26,133 17,516 20,035 15,363 27,803 21,603 18,035 20,9 
7 Total 2,003,589 2,072,346 2,136,022 2,860,742 2,325,229 2,768,762 2,958,801 3,694,8! 
8 TOTALINCOME 3,555,928 3,681,216 3,690,120 4,998,961 3,891,035 4,351,622 4,514,040  6,175,3: 
Expenditures: 
9 Pension payments 841,608 831,311 917,433 1,012,811 1,011,642 986,835 1,086,779  1,113,0: 
out of funds 
10 Cost of pensions 34,070 26,955 65,265 178,844 7370s 47,981 44,953 94,6: 
purchased 
11 Cash withdrawals 122,832 i7652: 132,591 169,533 143,097 146,489 195,245 224,6! 
12 Administration 30,831 34,987 34,984 42,160 37.235 41,762 44,567 54,7. 
costs 
13 Netloss onsale 22,629 40,611 25,314 36,108 11,590 9,884 14,356 34 
of securities . 
14 Other expenditures 6,484 16,424 10,175 17,378 132,944 29,593 20,991 170,8 


15 TOTAL EXPENDITURES 1,058,454 1,067,940 1,185,762 1,456,834 1,410,221 1,262,544 1,406,891 1,661,7 


ee 
P preliminary figures. 
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TABLEAU 3. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1984- 


1987 


eS ee eS 


| 651,464 678,625 
| 974,860 840,970 
1,626,324 1,519,595 
2,159,616 2,509,334 
952.683 1,534,182 
| 15,607 22,444 
1,127,906 4,065,960 
1,754,230 5,585,555 
177,745 1,181,583 
- 48,009 61,582 
207,965 220,182 
47,914 50,024 
, 1,445 3,946 
77,523 66,283 
} 
560,601 1,583,600 


fom bres provisoires. 


) 


| 


1986 


646,464 


863,780 


1,510,244 


2,425,294 


1,032,200 


67,673 


3,525,167 


5,035,411 


1,300,088 


27,644 


184,321 


54,872 


1,977 


10,682 


1,579,584 


775,845 


1,345,936 


2,121,781 


3,101,830 


929,926 


36,292 


4,067,029 


6,188,810 


1,330,349 


41,370 


196,965 


62,643 


9,832 


26,791 


1,667,950 


618,206 


877,411 


1,495,617 


2,295,644 


1,460,499 


44,643 


3,800,786 


5,296,403 


1,411,508 


43,712 


175,334 


61,083 


8,291 


67,101 


1,767,029 


733,531 


839,889 


1,573,420 


2,638,424 


1,313,621 


34,586 


3,986,631 


5,560,052 


1,390,237 


30,413 


194,205 


61,305 


6,041 


12,830 


1,695,031 


751,701 


916,182 


1,667,883 


2,668,258 


1,131,257 


19,784 


3,819,299 


5,487,182 


1,470,865 


75,937 


202,298 


64,635 


16,467 


19,857 


1,850,059 


Revenu et 
dépenses 


Revenu: 


Cotisations des salariés 


Cotisations des employeurs 


Total 


Revenu de placements 


Bénéfice net sur 
la vente de titres 


Divers 


Total 


REVENU TOTAL 


Dépenses: 


Versements des pensions 
puiseées dans la caisse 


Codt des pensions 
achetées 


Retraits en espéces 


Frais d'administration 


Perte nette sur la 
vente de titres 


Autres dépenses 


TOTAL DES DEPENSES 


thousands of dollars — milliers de dollars 
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From 1976 to 1982, investment income in the 
third quarter grew by an average of 28% each year 
relative to that of the same quarter of the previous 
year. As a result, investment income replaced 
employer contributions as the major source of 
revenue in the third quarter of 1979. From 1983 to 
the present, the average growth in investment 
income has been more moderate (11.7%), with a 
10.0% increase recorded over the past year. Despite 
this, investment income continued to account for 
close to 49% of the total revenue. This percentage 
has not fallen below 48% since 1982. 


Third quarter employer contributions were 6.1% 
higher than those of 1986, the largest increase for 
this quarter recorded since 1982. Until 1978, 
employer contributions accounted for over 40% of 
total income and constituted the most important 
source of revenue. Since that time, this proportion 
has been gradually decreasing, to its current level of 
16.7%. 


Employee contributions for the third quarter of 
1987 were up 16.3% relative to those of 1986. This 
constitutes the largest increase recorded by any 
single component of income and the biggest rise in 
employee contributions, for the third quarter, 
experienced since 1980. These contributions 
represented 13.7% of the total income for the third 
quarter of 1987, up slightly from the proportion 
recorded the previous year. 


The distribution of the various sources of income 
in the third quarter of 1976 to 1987 can be seen in 
Table 4 and Figure IV. 


Of the $1.9 billion in total expenditures for the 
third quarter of 1987, 80% was used to make 
pension payments to retired employees or their 
survivors. Other disbursements included the cost of 
purchasing pensions from an insurance company 
(4.1% of the total expenditures), cash withdrawals 
on death, separation, discontinuance of plan or 
change of funding agency (10.9%), administration 
costs (3.5%), net realized loss on sale of securities 
(0.9%) and various other miscellaneous expendi- 
tures (1.1%). 
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De 1976 a 1982, le taux de croissance annuel moyer 
des revenus de placements, estimé au troisieme 
trimestre, a atteint 28%. Cette croissance considérable 
leur a permi de remplacer, au troisiéme trimestre di 
1979, les cotisations des employeurs en tant que source 
principale de revenu. Depuis 1983, ce taux de croissance 
a ralenti et a atteint en moyenne 11.7%. En 1987, i 
était de 10.0%. Cette croissance plus modérée n’a pa 
empéché ces revenus de représenter pres de 49% di 
revenu total alors que cette proportion s’est maintenu 
au-dessus des 48% depuis 1982. 


Les cotisations des employeurs ont cra de 6.1Y 
entre 1986 et 1987, soit la plus forte augmentatior 
depuis 1982. De 1970 4 1978, leur proportion du revent 
total s‘est maintenue au-dessus des 40% et elle 
constituaient la source la plus importante de revenu 
Depuis lors, cette proportion du total a diminu 
graduellement jusqu’a son niveau actuel de 16.7%. 


Les cotisations des employés ont augmenté di 
16.3% entre 1986 et 1987. II s‘agit de l’augmentation | 
plus considérable qui ait été enregistrée parmi le 
composantes du revenu et de la plus forte croissance d 
ces cotisations depuis 1980. Les cotisations salariale 
représentaient 13.7% du revenu total au troisiem 
trimestre de 1987, soit une légére augmentation depui 
l'année précédente. 


Pour avoir un apercu détaillé des sources de revenu 
au troisieme trimestre de 1976 a 1987, veuillez vou 
référer au tableau 4 et ala figure IV. 


De la valeur de $1.9 milliard en dépenses totales ai 
troisieme trimestre de 1987, 80% servaient a effectue 
le versement des prestations aux retraités ou a leur 
survivants. Les autres dépenses comprenaient le cou 
des rentes achetées des compagnies d’assurance (4.19 
des dépenses totales), les retraits pour cause de décé! 
de cessation d’emploi, d’abolition de caisse ou d 
changement d’organisme de placement (10.9%), le 
frais d‘administration (3.5%), les pertes nettes sur | 
vente de titres (0.9%) ainsi que des dépenses diverse 
(1.1%). 
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TABLE 4. Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Third Quarters of 1976 to 1987 


TABLEAU 4. Sources de revenu en proportion du revenu total au troisiéme trimestre des années 1976 a 1987 


SS sl gga Cee 


Employer Employee Investment Profit Miscellaneous Total 
‘Year contributions contributions income on sale of income 
securities 

| Année 
Cotisations Cotisations Revenu de Profitsurla Divers Revenu 
de |'employeur de l’employé placement vente de titres total 
a 
% % % % % $,000 
1976 418 25.2 335 BE 03 1,057,810 
(1977 419 rae. 33.5 1.8 0.4 1,303,068 
1978 40.5 21.0 25.2 351 0.3 1.544.674 
'1979 36.2 19.2 379 66 0.1 1,951,064 
1980 33.4 19.8 39.4 7.2 0.2 2,306,592 
‘1981 310 17.4 43.8 a7 02 2,719,325 
1982 29:3 RAL 50.1 33 0.2 3,069,125 
1983 25.9 17.4 485 79 04 3,422,888 
1984 24.2 179 51.8 5.5 0.5 3,690,120 
{1985 20.0 145 48.7 16.4 0.4 4,514,040 
1986 Pz 12.8 48 2 205 13 5,035,411 


11987 16.7 13.7 48.6 20.6 04 5,487,182 


Figure IV 
Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Third Quarters of 1976 to 1987 


‘Sources de revenu en proportion du revenu total au troisieme trimestre des années 1976 a 1987 


| Investment income 

Revenu de placement 

-_ 
- en ee - 
=~ 


Employer contributions 
Cotisations de |’employeur 


Employee contributions 


Cotisations de l’employé 


Profit on sale of securities 


Profit sur la vente de titres 
—_—- = =: C-_, = 


1976 ‘77 ‘78 ‘79 ‘80 ‘81 ‘82 ‘83 84 85 86 ‘7 
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SELECTED LABOUR DIVISION PUBLICATIONS 


CHOIX DE PUBLICATIONS DE LA DIVISION DU 


TRAVAIL 
Catalogue Catalogue 
Employment and Earnings Emploi et remunération 
72-002 Employment, Earnings and Hours. 72-002 Emploi, gains et durée du travail. 
Bil./Monthly Bil./mensuel 
Canada $38.50'/$385.002 Canada $38.50'/$385.002 
Other Countries $40.501/$405 002 Autres pays $40.50'/$405.002 
72-005 Estimates of Labour Income. 72-005 Estimations du revenu du travail. 
Bil./Quarterly Bil./Atrimestriel 
Canada $17.25 '/$69.002 Canada $17.251/$69.002 
Other Countries $18.25 1/$73.002 Autres pays $18.25 1/$73.002 
Labour Demand L'Offre d’‘emploi 
71-204 Help-wanted Index. 71-204 Indice de l’offre d'emploi. 
Bil./Annual Bil./annuel 
Canada $15.00! Canada $15.00! 
Other Countries $16.00! Autres pays $16.00! 
Work Injuries Accidents du travail 
72-208 Work Injuries. 72-208 Accidents du travail. 
Bil /Annual Bil./annuel 
Canada $22.00 Canada $22.00 
Other Countries $23.00 Autres pays $23.00 
Unemployment Insurance Assurance-ch6mage 
73-001 Unemployment Insurance Statistics. 73-001 Statistiques sur l’assurance-ch6mage. 
Bil./Monthly Bil./mensuel 
Canada $13.00'/$130.002 Canada $13.00'/$130.002 
Other Countries $14.001/$140.002 Autres pays $14.00'/$ 140.002 
73-2025 Unemployment Statistics Annual Supplement to 73-2028 Statistiques sur l’assurance-ch6mage -supplément 
73-001. annuel au mensuel n° 73-001. 
Bil. (included with 73-001) Bil. (inclus avec 73-001) 
Canada $36.00! Canada $36.00! 
Other Countries $37.00! Autres pays $37.00! 
Pension Plans Régimes de pensions 
74-001 Quarterly Estimates of Trusteed Pension Funds. 74-001 Estimations trimestrielles relatives aux caisses de 
Bil./Quarterly retraite en fiducie. 
Canada $10.00'/$40.002 Bil./trimestriel 
Other Countries $11.001/$44.002 Canada $10.00'/$40.002 
Autres pays $11.00'/$44.002 
74-201 Trusteed Pension Funds: Financial Statistics. 74-201 Caisses de retraite en fiducie: statistiques financiéres. 
Bil /Annual Bil. /annuel 
Canada $35.00! Canada $35.00! 
Other Countries $36.00! Autres pays $36.00! 
74-401 Pension Plans in Canada. 74-401 Régimes de pensions au Canada. 
Bil./Biennial Bil./biennal 
Canada $50.00! Canada $50.00! 
Other Countries $51.00! Autres pays $51.00! 
1 Single copy. 1 Par copie. 
2 Annual subscription. 2 Abonnement annuel. 


Outre les publications énumérées ci-dessus, Statistique Canac 
publie une grande variété de bulletins statistiques sur la situatic 
économique et sociale du Canada. On peut se procurer U 
catalogue complet des publications courantes en s’adressant 
Statistique Canada, Ottawa (Canada), K1AOT6. 


In addition to the selected publications listed above, 
Statistics Canada publishes a wide range of statistical reports 
on Canadian economic and social affairs. A comprehensive 
catalogue of all current publications is available from Statistics 
Canada, Ottawa (Canada), K1A OT6. 


Catalogue 11-204E, Canada $10.00, Other Countries $11.50. Catalogue 11-204F, Canada $10.00, autres pays $11.50. 
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ther Countries, $11.00, $44.00 a year 


YUARTERLY ESTIMATES OF TRUSTEED 
PENSION FUNDS 


‘ourth Quarter 1987 
IGHLIGHTS 


The book value of assets held in trusteed 
lension funds was estimated to be $142.9 billion in 
he fourth quarter of 1987, an increase of 
48 billion over the assets of the previous quarter. 
hese assets are almost five times greater than they 
vere at the end of the fourth quarter of 1977. 


Figure I 
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Statistique 


Prix: Canada, $10.00, $40.00 par année 
Autres pays, $11.00, $44.00 par année 


ESTIMATIONS TRIMESTRIELLES RELATIVES 
AUX CAISSES DE RETRAITE EN FIDUCIE 


QUATRIEME TRIMESTRE 1987 
FAITS SAILLANTS 


Au quatrieéme trimestre de 1987, la valeur 
comptable de I’actif détenu par les caisses de retraite en 
fiducie a eté estimée a $142.9 milliards, ce qui 
represente une augmentation de $4.8 milliards par 
rapport au trimestre précédent. Par ailleurs, l‘actif est 
maintenant prés de cing fois plus élevé qu’au quatriéme 
trimestre de 1977. 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1976 - 1987 
Estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite en fiducie, 1976 - 1987 


Billions of dollars — Milliards de dollars 


160 
[5] Miscellaneous!!) — Divers(1) 


140 
Pooled funds'2) — Caisses communes!2) 


120 
100 Mortgages - Hypothéques 
80 Stocks'3)— Actions(3) 


60 4 fo Bonds - Obligations 


4) Pee. 
eee at for Pee 


- ¢ . Teer 
0 | GG) Mie: eck wed fal bi 
1976 1977 1978 1979 1980 1981 


Billions of dollars - Milliards de dollars 
160 


140 


1982 1983 1984 1985 1986 1 


(1) Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables, real estate and lease-backs. 

(1) Y compris l’encaisse, les dépdts, les placements a court terme, les effets a recevoir et l’actif couru ainsi 
que les biens-fonds et tenures a bail. 

(2) Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual! and investment funds, 
segregated and deposit administration funds. 

(2) Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, 
les caisses séparées et les administrations de dépots. 

(3) Includes venture capita! investments. 

(3) Y compris le capital-risque. 


ugust 1988 Aout 1988 


Total income of these funds for the fourth 
quarter of 1987 amounted to $6.6 billion, while 
total expenditures were $2.0 billion, leaving a net 
cash flow of $4.5 billion. 


SCOPE AND CONCEPTS OF SURVEY 


Trusteed pension funds, as defined in this 
survey, include all funds generated by pension plans 
of employers in both the private and public sectors 
which are funded through a trust agreement. The 
assets of these funds constitute approximately 55% 
of the reserves of all employer-sponsored pension 
plans in Canada. 


Specifically excluded from the survey are funds 
generated by pension plans funded through 
consolidated revenue accounts of the federal and 
some provincial governments and funds that are 
deposited, in total, with an insurance company. If a 
portion of the assets of a trusteed pension fund is 
deposited by the fund manager with an insurance 
company under segregated fund or deposit 
administration contracts, this amount is included in 
the survey. At the end of the fourth quarter of 1987, 
the $142.9 billion in trusteed pension fund assets 
included $1.6 billion deposited under such contracts. 
This amount represents approximately 5% of the 
total reserves held by insurance companies in 
Canada for pension plans. 


For further information on the growth and 
investment patterns of trusteed pension funds and 
for a description of the relative importance of these 
funds in relation to the total retirement income 
system in Canada, consult the annual publication 
Trusteed Pension Funds: Financial Statistics 
(Catalogue 74- 201). 


The focus of this quarterly publication continues 
to be on the income, expenditures and asset 
portfolios of trusteed pension funds. These 
estimates are currently based on a quarterly survey 
of the 224 funds having assets of $75 million or 
more. The funds included in this survey constitute 
approximately 6% of the total number of trusteed 
funds; however, at the end of the fourth quarter of 
1987, they held 87% of the total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are 
developed by supplementing survey results with 
estimates for the funds not surveyed quarterly, 
using data obtained from the annual survey of all 
trusteed pension funds in Canada. 


Le revenu total de ces caisses, au quatrién 
trimestre de 1987, s‘élevait a $6.6 milliards et | 
dépenses totales 4 $2.0 milliards, permettant ainsi ¢ 
rentrées nettes de $4.5 milliards. 


CHAMPS ET CONCEPTS DE L'ENQUETE 


Les caisses de retraite en fiducie, telles que défini 
dans cette enquéte, comprennent toutes les caiss 
générées par les régimes de retraite établis par | 
employeurs tant du secteur privé que public et dont 
capitalisation des fonds est assurée par une caisse | 
fiducie. L’actif de ces caisses constitue approximativ 
ment 55% de l'ensemble des réserves au titre d 
régimes de retraite offerts par I’employeur au Canada 


Sont donc explicitement exclues de cette enquét 
les caisses provenant des régimes financés 4 méme 
compte de revenu consolidé de l’administratic 
fédérale et de certaines administrations provinciales | 
méme que les caisses qui sont déposées en entier aupr 
de compagnies d’assurance. Lorsque |’administrate 
d’une caisse en fiducie confie une partie de I’actif a ul 
caisse séparée d'une compagnie d’assurance ou 
dépose au terme d’un contrat d’administration d 
dépdts, cette portion de l’actif est incluse dans cet 
enquéte. A la fin du quatriéme trimestre de 1987, l’ac 
de $142.9 milliards des caisses de retraite en fiduc 
comprenait $1.6 milliard au titre de ce type ¢ 
placement. Ce montant constituait environ 5% du tot 
des réserves au titre des régimes de retraite détenu 
par les compagnies d’assurance au Canada. 


Pour plus d‘information concernant les aspec 
financiers des caisses de retraite en fiducie de mén 
que I’importance relative de ces caisses par rapport 
l'ensemble du systeéme canadien de revenu de retrait 
consultez la publication annuelle de Caisses de retrai 
en fiducie: statistiques financiéres (No 74-201 « 
catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de relat 
les événements reliés aux aspects particuliers d 
revenus, dépenses et portefeuilles de l’actif des caiss 
de retraite en ficudie. Ces estimations sont fondées $ 
une enquéte réalisée auprés de 224 caisses dont |’ac 
atteint au moins $75 millions. Les 224 caisses qui fo 
partie de la présente enquéte constituent environ 6 
de l'ensemble des caisses et a la fin du quatrién 
trimestre de 1987, elles détenaient 87% de |‘actif total 


Les données pour l'ensemble des caisses de retral 
en fiducie sont calculées en utilisant les résultats « 
cette enquéte auxquels on ajoute |’estimation d 
caisses non recensées trimestriellement, qui provient ‘ 
l"'enquéte annuelle couvrant toutes les caisses ¢ 
retraite en fiducie au Canada. 


For further information on this publication and 
or other data on pension plans in Canada, contact 

ica Dunn (613-951-4034) or Diane Galarneau 
13-951-4038), Pensions Section, Labour Division, 
tatistics Canada, Ottawa, K1A OT6. 


ISSETS 


The book value of the assets was estimated at 
142.9 billion’ at the end of the fourth quarter of 
987, 3.5% greater than at the end of the previous 
uarter and 12.3% greater than one year earlier. 
@ar-to-year increases in assets have ranged 

een 12.3% and 21.2% since the end of the 
durth quarter of 1977. A detailed breakdown of 
je assets over the period 1984 to 1987 is presented 
1 Table 1 while Figure 1 illustrates the growth in 
ssets and their various components since 1976. 


| 
_ The assets are almost five times greater than 
ey were at the end of the fourth quarter of 1977, 
‘hen they amounted to $29.7 billion. Viewed in 
onstant 1981 dollars (i.e. taking inflation into 
count), the assets have grown approximately 2.4 
‘mes during this period. 
} 
Bonds and stocks remained the two most 
fominent investment vehicles, accounting for 47% 
27%, respectively, of total assets. Cash, deposits, 
Ort-term securities plus some accruals and 
iceivables represented 13% of total assets while 
tortgage holdings accounted for another 5%. The 
mainder was divided between such investment 
hicles as real estate and pooled, mutual and 
egated funds. 


The effect of the drop in the stock market 
dexes in October, 1987 is clearly reflected in these 
ta. This effect is best illustrated by looking at the 
ent to which the different investment vehicles 
responsible for the total growth in assets from 
€ quarter to the next. (See Figure II.) In the past 


‘Includes an estimated $453 million in short-term debts. 
overdrafts and other payables. 


Pour plus de renseignements sur cette publication 
et les autres données sur les régimes de retraite au 
Canada, communiquez avec Diane Galarneau (613-951- 
4038) ou Jessica Dunn (613-951-4034), Section des 
pensions, Division du travail, Statistique Canada, 
Ottawa, K1A OT6. 


ACTIF 


Le montant estimatif de $142.9 milliards! de l’actif a 
la valeur comptable 4 la fin du quatriéme trimestre de 
1987 dépassait de 3.5% la valeur a la fin du trimestre 
préecédent et de 12.3% celle de l'année précédente. 
Depuis 1977, l’augmentation annuelle de l‘actif, 
estimée au quatriéme trimestre, a varié entre 12.3% et 
21.2%. Une description détaillée de l’actif de 1984 a 
1987 est présentée au tableau 1 alors que la figure 1 
illustre la croissance de l’actif et de ses diverses 
composantes depuis 1976. 


A $142.9 milliards, l’actif était pres de cing fois plus 
élevé qu’au quatriéme trimestre de 1977 alors qu'il 
atteignait $29.7 milliards. En dollars constants de 1981 
(c.-a-d. en tenant compte de I'inflation), la valeur 
comptable de I‘actif était environ 2.4 fois plus élevée 
qu’‘en 1977. 


Les placements sous forme d’obligations et 
d’actions sont demeurés les principaux véhicules 
d‘investissement au quatriéme trimestre de 1987, en 
représentant respectivement 47% et 27% du total de 
‘actif. L'encaisse, les dépéts, les titres a court terme, de 
méme que l’actif couru et les effets a recevoir 
représentaient 13% de l'actif total tandis que les 
placements hypothécaires comptaient pour 5%. La 
balance de I’actif se partageait entre des placements 
tels que les biens-fonds et des parts dans les caisses 
communes, mutuelles et séparées. 


L'effet de la baisse des indices boursiers d’octobre 
dernier apparait clairement dans ces données. 
Toutefois, comme on peut le voir a la figure II, |‘effet est 
particuliérement evident si on observe dans quelle 
mesure les différents véhicules d‘investissement sont 
responsables de I’augmentation totale de I‘actif d’un 


1 


Comprend un montant estimatif de $453 millions sous forme de 
dettes 4 court terme, de découverts bancaires et d’autres comptes 
a payer 


Figure 


Investment Vehicles as a Proportion of Total Growth in Assets, 1986 to 1987 
Proportion de la croissance totale de l’actif placé dans les différents 


véhicules d’investissement, 1986 et 1987 
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(1) Includes venture capital investments, beginning with the third quarter 1986. 

(1) Depuis le troisiéme trimestre 1986, comprend également le capital-risque. 

(2) Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 

(2) ¥ compris l’encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a recevoir et l’actif couru. 
(3) Includes pooled, mutual and segregated funds, mortgages and realestate. 

(3) Comprend les caisses communes, mutuelles et séparées, les hypothéques et les biens-fonds. 


five years, investment in stocks has generally 
represented one quarter to one third of the total 
increase in assets. In the fourth quarter of 1987, 
however, stocks2 accounted for only about 8% of 
this growth. Bonds also represented only 30% of the 
increase, the lowest proportion recorded in the past 
three years. On the other hand, 53% of the increase 
in assets was in the form of cash and various short- 
term investments3. This is the largest proportion 
attributable to this type of holding since the survey 
began in 1970. 


The effect of the stock market adjustment is less 
evident when examining the change in the absolute 
value of the assets and its components because it is 
the book value and not the market value of the 
investments that is reported. Despite the decline in 
the selling price of most stocks in October, 1987, 
there was actually a 1% increase in the book value 


2 Included with stocks in this analysis is venture capital 
investments, i.e. direct or indirect investments in firms with 
high market growth potential. Information on these 
investments has been reported separately by pension funds 
since the third quarter of 1986. 


3 Includes cash, deposits, short-term securities plus some 
accruals and receivables. 


trimestre a l'autre. Au cours des cing derniéres année 
les placements sous forme d’actions ont généralemer 
représenté entre un quart et un tiers de l’augmentatio 
totale de l’actif. Au quatriéme trimestre de 1987, le 
actions2 ne constituaient qu’environ 8% de cett 
augmentation. Les obligations quant a elles, n 
représentaient que 30% de la croissance totale d 
l‘actif, soit leur niveau le plus bas depuis trois ans. C 
sont les placements a court terme et |’encaisse? qui or 
accaparé la plus grande part de la croissance de |’acti 
soit 53%. Cette proportion est la plus importante jama 
observée depuis le début de cette enquéte, en 1970. 


Les répercussions,de l’ajustement du march 
boursier sont moins apparentes au niveau des donneéé 
en valeur nominale et ce en raison du fait que not 
recueillons la valeur comptable et non la valet 
marchande de l’actif. Malgré la dépréciation de | 
plupart des titres boursiers en octobre 1987, la valet 
comptable des actions a tout de méme crd de 1% ps 


2 Les placements sous forme d’action comprennent les placemer 
sous forme de capital-risque, soit les placements directs et indirec 
dans des entreprises a potentiel de croissance élevé. Depuis 
troisieme trimestre de 1986, nous recevons séparément |'inform 
tion relative a ce type de placement. Pour les fins de notre analys 
toutefois, ils sont compris dans les placements mobiliers. 

3. Comprend |’encaisse, les dépdts, les placements a court term 
l‘actif couru et les effets a recevoir 


ABLE 1. 
ABLEAU 1. 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1984-1987 


Les estimations trimestrielles de ‘actif des caisses de retraite en fiducie, 1984-1987 
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TAL 


Preliminary figures. 
nombres provisoires. 


1984 1985 

| I it IV | il il IV 
thousands of dollars — milliers de dollars 

2,818,941 2,890,565 2,709,845 2,766,812 2,888,410 2,971,433 2,850,267 2,888,975 
818,719 898,336 1,043,719 1,089,207 1,128,295 1,184,797 1,241,236 1,508,510 
1,696,712 1,749,974 1,667,906 1,727,747 1,758927 1,682,189 1,878,139 1,916,837 
40,034,763 41,021,180 41,927,992 43,854,886 45,431,445 47,878,493 49,851,963 $2,128,152 
22,515,899 23,131,971 24,489,456 25,314,526 26,215,722 26,948,297 28,41 7,590 29,437,401 
6,566,345 6,562,355 6,432,474 6,470,605 6,417,225 6,372,586 6,243,441 6,362,752 
1,759,678 1,865,616 2,084,583 2,317,138 2,413,055 2,722,320 2,857,411 3,130,511 
10,444,275 11,236,994 12,753,777 = 13,129,587 13,255,663 12,653,438 12,996,284 13,247,118 
86,655,332 89,356,991 93,109,752 96,670,508 99,508,742 102,413,553 106,336,331 110,620,256 


eee ee ee ee fo es  Osetement) oblt-at wires wa 
1986 1987 


2,958,311 3,086,328 3,018,768 3,086,323 3,166,471 3,241,420 3,271,854 3,349,810 
356,581 375,040 388,699 397,595 435,547 474,265 

1,626,112 1,665,902 1,499,887 1,538,425 1,557,844 1,641,720 1,605,247 1,631,641 
330,864 361,205 390,073 414,754 432,973 480,759 

2,011,993 2,054,504 1,564,012 1,542,869 1,584,635 1,610,122 1,541,681 1,556,497 
54,012,677 55,613,404 58,614,209 60,187,411 61,512,848 64,243,713 65,569,972 67,019,113 
30,638,867 31,755,943 33,171,003 34,287,958 35,765,407 37,044,782 38,134,957 38,499,424 
6,424,984 6,522,513 6,495,801 6,636,092 6,699,729 6,808,779 6,957,687 7,177,793 
3,236,484 3,347,543 3,404,206 3,448,726 3,479,323 3,529,173 3,538,746 3,545,395 
12,973,455 13,987,284 14,074,551 15,770,641 16,272,277 = 15,874,218 16,631,340 19,160,650 
113,882,883 118,033,421 122,529,882 127,234,690 130,817,306 134,806,276 138,120,004 142,895,347 


| Includes cash, deposits, short-term investments and some accruals and receivables 
Ci-nclus l'encaisse, les dépdts, les placements a court terme. les effets 4 recevoir de méme que ! actif couru 


of stocks held by trusteed pension funds in the final 
quarter of 1987. However, this was the lowest 
quarter-to-quarter increase in the book value of 
stocks recorded since 1978. 


Longer term changes in the distribution of assets 
are more easily seen by looking at the investment 
patterns at the end of the same quarter of each 
year. Table 2 and Figure Ill indicate the distribution 
of the assets, by investment vehicle, as of December 
31 of 1976 to 1987. 


As one can see from Figure Ill, the principle 
changes have been in the proportion of the assets 
held in stocks4, mortgages and short-term 
investments>. From 1979 to 1982, the proportion of 
the assets held in stocks and short-term investments 
was increasing, while the proportion held in 
mortgages was decreasing. The percentage held in 
short-term investments reached a peak of 14.5% in 
1982, following closely the changes in the interest 
rate. Since 1982, this proportion has fluctuated 
between 12.0% and 13.6%. The percentage 
invested in stocks continued to rise from the low of 
19% in 1979 to 27% in 1986, but remained stable in 
1987. The proportion in mortgages, on the other 
hand, has been decreasing steadily from the 13.5% 
recorded in 1978, to the current low of 5.0%. 


4 Included with stocks in this analysis is venture capital 
investments. 

5 Includes cash, deposits, short-term securities plus some 
accruals and receivables. 


TABLE 2. 
1976 to 1987 


rapport au trimestre précédent. Il s’'agissait toutefois ¢ 
la plus faible augmentation trimestrielle depuis 1978. 


Pour faciliter l’analyse des mouvements a plus lor 
terme des éléments de |‘actif, nous avons utilisé le pro 
de l’actif au quatriéme trimestre de chaque année. | 
tableau 2 et la figure III montre la répartition de |’act 
au quatriéme trimestre de 1976 a 1987. 


Comme on peut le voir a la figure Ill, c’est au nivee 
des actions4, des hypothéques et des placements a cou 
terme5 qu’on a observé les principaux mouvements. C 
1979 a 1982, la proportion de I’actif détenu sous form 
d’actions et de placements a court terme évoluait a 
hausse alors que les hypothéques tendaient vers le ba 
Les placements a4 court terme ont atteint un sommet ¢ 
14.5% de l’actif total en 1982 (& peu prés au mém 
moment, les taux d’intérét affichaient également de 
niveaux records) et depuis ce temps ils oscillent ent 
12.0% et 13.6%. Les placements mobiliers or 
augmenté de facgon continue de 1979 4 1986 en passar 
d'un creux de 19% a 27% de |’actif. En 1987, toutefoi 
ils sont demeurés stables. Les placements hypothécaire 
ont continué leur chute entammée en 1978, alors qu’i 
representaient 13.5% de l‘actif et en 1987, ils or 
atteint un creux de tous les temps de 5.0%. 


4 Pour les fins de notre analyse, les placements mobilie 
comprennent également les placements en capital-risque. 

5 Comprend l’encaisse, les dépéts, les placements a court term 
l‘actif couru et les effets a recevoir. 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets in the Fourth Quarters of 


TABLEAU 2. Véhicules d’investissement en pourcentage de l'actif total des caisses de retraite en fiducie au 


quatrieme trimestre des années 1976 a 1987 


S—_errrr®™_o——— O_O 


Pooled Real Short- Tote 

Year Bonds Stocks! Mortgages funds2 estate term3 asset 
Caisses Biens- Placements a Acti 

Année Obligations Actions! Hypothéques communes2 fonds court terme3 tote 
% % % % % % $,00 

1976 47.4 245 PAY 74 0.6 7.4 25,25 |e 
1977 48.1 21.6 TES 75 0.7 8.7 29,719,65 
1978 48.6 18.9 A335; 74 0.7 10.9 35,244,41 
1979 49.0 18.6 225 6.8 1.0 W281 42,711,64 
1980 49.1 20.4 11.1 6.8 1.1 11.6 51,702,60 
1981 465 21.8 10.1 6.4 ips 13.9 61,521,51 
1982 46.3 22.1 9.0 6.5 ez. 14.5 71,727,653 
1983 46.0 25.5 79 6.1 Za 12.4 84,078,11 
1984 45.4 26.2 6.7 5.8 2.4 13.6 96,670,50 
1985 47.1 26.6 58 5.7 2.8 12.0 110,620,25 
1986 47.3 PRI fap 5.2 5.1 257 12.4 127,234,69 
1987 46.9 Pad PL 5.0 48 aay 13.4 142,895 ,34 


1 
2 


Includes venture capital investments, beginning in 1986. — Comprend les placements sous forme de capital-risque depuis 1986. 
Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 


administration funds. — Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les 


caisses séparées et les administrations de dépdéts. 


terme, les effets a recevoir et l’actif couru 


Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. — Y compris l’encaisse, les dépéts, les placements a court 


Figure II 


\ Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets 


’ in the Fourth Quarters of 1976 to 1987 


_ Véhicules d’investissement en tant que pourcentage de I’actif total des caisses 
_ de retraite en fiducie au quatriéme trimestre des années 1976 a 1987 
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(1) Includes venture capital investments, beginning in 1986. 


(1) Y compris les placements sous forme de capital risque depuis 1986. 


deposit administration funds. 


séparées et les administrations de dépéts. 


The proportion of the assets invested in bonds 
as remained relatively stable since 1976, 
uctuating between 45% and 49%. This level is 
artially the result of the mandatory high 
arcentage of bond holdings in some public sector 
inds. 


The amount invested in rea! estate and lease- 
lacks (including petroleum and natural gas 
foperties), increased only 2.8% from December 31, 
986 to December 31, 1987, following increases of 
btween 31% and 47% from 1980 to 1985. This type 
f investment still constitutes less than 3% of the 
isets of trusteed pension funds. 


OME AND EXPENDITURES 
purth Quarter 
| As shown in Table 3, total income of trusteed 


2nsion funds in the fourth quarter of 1987 was 
timated to be $6.6 billion, 5.9% higher than that 


(2) Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, segregated and 
(2) Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les caisses 


(3) Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 
(3) Y compris l’encaisse, les dépdts, les placements a court terme, les effets a recevoir et l’actif couru. 


La proportion des placements obligataires est 
demeurée relativement stable depuis 1976, oscillant 
entre 45% et 49% de l’actif total. Cette forte 
proportion de l’actif détenu sous forme d’obligations 
s‘explique en partie par le pourcentage 
obligatoirement élevé de placements de ce type dans 
quelques caisses du secteur public. 


La valeur des placements immobiliers et des tenures 
a bail (y compris les biens fonds pétroliféres et gaziers) 
n’a augmenteé que de 2.8% du 31 décembre 1986 au 31 
décembre 1987. Méme si de 1980 a 1985, ces 
placements ont affiché des augmentations annuelles se 
situant entre 31% et 47%, en 1987, il constituaient 
toujours moins de 3% de l’actif des caisses de retraite en 
fiducie. 


REVENU ET DEPENSES 
Quatriéme trimestre 
Comme l’indique le tableau 3, le revenu total des 


caisses de retraite en fiducie au quatriéme trimestre de 
1987, s‘élevait 4 $6.6 milliards soit 5.9% de plus qu’‘au 


TABLE 3. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1984-1987 
1984 1985 
Income and 
expenditures 
| i] Ul IV TOTAL | ' HT} IV TOT. 
No. 
thousands of dollars - milliers de dollars 
Income: 
1 Employee contribu- 599,084 621,544 659,403 784,409 2,664,440 636,824 648,984 653,212 754,921 2,693,9 
tions 
2 Employer contribu- 953,255 987,326 894,695 1,353,810 4,189,086 928,982 933,876 902,027 1,725,520 4,490.4 
tions 
3 Total 1,552,339 1,608,870 1,554,098 2,138,219 6,853,526 1,565,806 1,582,860 1,555,239 2,480,441 7,1843 
4 Investment income 1,680,180 1,862,165 1,912,798 2,579,074 8,034,217 1,907,809 2,224,464 2,199,059 2,852,135 9,183,4 
5 Net profit on sale 297,276 192,665 203,189 266,305 959,435 389,617 522,695 741,707 821,819 2,475.8 
of securities % 
6 Miscellaneous 26,133 17,516 20,035 15,363 79,047 27,803 21,603 18,035 20,927 88 3 
7 Total 2,003,589 2,072,346 2,136,022 2,860,742 9,072,699 2,325,229 2,768,762 2,958,801 3,694,881 11,7476 
8 TOTAL INCOME 3,555,928 3,681,216 3,690,120 4,998,961 15,926,225 3,891,035 4,351,622 4,514,040 6,175,322 18,9320 
Expenditures: 
9 Pension payments 841,608 831,311 917,433 1,012,811 3,603,163 1,011,642 986,835 1,086,779 1,113,040 4,1982 
out of funds 
10 Cost of pensions 34,070 26,955 65,265 178,844 305,134 73,713 47,981 44,953 94,691 261,3 
purchased 
11. Cash withdrawals 122,832 117,652 132,591 169,533 542,608 143,097 146,489 195,245 224,653 709,4 
12 Administration 30,831 34,987 34,984 42,160 142,962 37,235 41,762 44,567 54,731 178.2 
costs 
13 Net loss on sale 22,629 40,611 25,314 36,108 124 662 11,590 9,884 14,356 3,784 39,6 
of securities 
14 Other expenditures 6,484 16,424 10,175 17,378 50,461 132,944 29,593 20,991 170,811 354.3 
15 TOTAL EXPENDITURES 1,058,454 1,067,940 1,185,762 1,456,834 4,768,990 1,410,221 1,262,544 1,406,891 1,661,710 5,741,3 


P preliminary figures. 


TABLEAU 3. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions, 1984-1987 


J ! i] i IV TOTAL ! il iP ive TOTAL 


thousands of dollars - milliers de dollars No 


Revenu 

| 651,464 678,625 646,464 775,845 2,752,398 618,206 733,531 751,701 820,051 2,923,489 Cotisations des 1 
salaries 

974,860 840,970 863,780 1,345,936 4,025,546 877,411 839,889 916,182 1,641,043 4,274,525 Cotisations des 2 
employeurs 

“1,626,324 1,519,595 1,510,244 2,121,781 6,777,944 1,495,617 1,573,420 1,667,883 2,461,094 7,198,014 Total 3 

(2,159,616 2,509,334 2,425,294 3,101,830 10,196,074 2,295,644 2,638,424 2.668.258 3,437,222 11,039,548 Revenu de 4 
placements 

| 952,683 1,534,182 1,032,200 929,926 4,448,991 1,460,499 1,313,621 1,131,257 624,450 4,529,827 Beénefice net sur 5 


la vente de titres 


| 15,607 22,444 67,673 36,273 140,997 44.643 34,586 19,784 33,952 132,965 Divers 6 

3,127,906 4,065,960 3,525,167 4,067,029 14,786,062 3,800,786 3,986,631 3,819,299 4,095,624 15,702,340 Total 7 

/4,754,230 5,585,555 5,035,411 6,188,810 21,564,006 5,296,403 5,560,052 5,487,182 6,556,718 22,900,355 REVENU TOTAL 8 
Depenses 

11,177,745 1,181,583 1,300,088 1.330.349 4,989,765 1,411,508 1,390,237 1,470,865 1,474,261 5,746,871 Versements des 9 


rentes puisees 
dans la ca'sse 


' 48,009 61,582 27,644 41,370 178,605 43,712 30,413 75,937 72,151 222,213 Coat des rentes 10 
achetees 

! 207,965 220,182 184,321 196,965 809,433 175,334 194,205 202,298 304,523 876,360 Retraits en 11 
especes 

/ 

47,914 50,024 54,872 62,643 215,453 61,083 61,305 64,635 83,674 270,697 Frais d’adminis- 12 

tration 

! 

: 1,445 3,946 1,977 9,832 17,200 8,291 6,041 16,467 82,545 113,344 Perte nette sur la 13 
vente de titres 


| 77,523 66,283 10,682 26,791 181,279 67,101 12,830 19,857 15,593 115,381 Autres depenses 14 


{ 
' 


11,560,601 1,583,600 1,579,584 1,667,950 6,391,735 1,767,029 1,695,031 1,850,059 2,032,747 7,344,866 TOTAL DES DEPENSES 15 
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of the same quarter of 1986. Expenditures, 
estimated at $2.0 billion, were almost 22% higher 
than those of the previous year. The net cash flow or 
new money entering the funds in the fourth quarter 
of 1987 - $4.5 billion - remained unchanged from 
that of the previous two years. 


Figure IV illustrates the total income and total 
expenditures of trusteed pension funds from the 
first quarter of 1976 to the fourth quarter of 1987. 
Considerable variation is evident in income from 
one quarter to the next, with a similar pattern 
repeating itself each year. (For example, it can be 
seen that income for the fourth quarter is 
consistently higher than for the first three. This 
fourth quarter peak occurs because of accounting 
practices and financial transactions that result in 
certain components of income being credited at 
year-end). A more accurate picture of the long-term 
changes in income and expenditures therefore 
emerges by comparing data for the same quarter of 
each year, rather than data for successive quarters. 


The drop in the stock market indexes referred to 
above also had a significant effect on the revenue of 
trusteed pension funds: notably, a 33% decrease, 
relative to the same quarter of the previous year, in 


Figure IV 


10 


méme trimestre de 1986. Les dépenses totales ont é1 
estimées a $2.0 milliards, soit pres de 22% de plus qu 
celles de l'année précédente. Les rentrées nettes sor 
demeurées au méme niveau que l’année derniére, so 
$4.5 milliards. 


La figure IV présente le revenu total de méme qu 
les dépenses totales des caisses de retraite en fiducie d 
premier trimestre de 1976 au quatriéme trimestre d 
1987. Comme on peut le voir, il existe des fluctuatior 
considérables du revenu d’‘un trimestre a l'autre 
également, les mémes mouvements semblent se répéte 
d'une année a |‘autre. A titre d’exemple, nous pouvor 
observer que le revenu du quatriéme trimestre e: 
constamment supérieur a celui enregistré aux trois pre 
miers trimestres. Ce sommet au quatriéme trimestre e 
dd aux pratiques comptables et aux transactior 
financiéres qui sont effectuées a la fin de l’année et qi 
affectent certaines composantes du revenu. Pé 
conséquent on peut obtenir un portrait plus juste de 
changements a long terme du revenu et des dépense 
en comparant les données du méme trimestre d’un 
année a l’autre, au lieu de comparer les données d’u 
trimestre a |’autre. 


Le replis boursier auquel nous faisions référence u 
peu plus tdt, a également eu un effet significatif sur | 
revenu des caisses de retraite en fiducie. Au quatriem 
trimestre de 1987, les bénéfices sur la vente de titres on 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1976 - 1987 ' 
Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1976 - 1987 


$ billions 
Milliards de $ 


$ billions 
Milliards de $ 


Total income — Revenu total 


1976 at ‘78 19 80 81 


Cash flow = Rentrées di 
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he net profit on the sale of securities. As a result of 
jains in the stock market indexes in recent years, 
here had been substantial increases in profit on the 
ale of securities, which reached a high, for the 
ourth quarter, of $930 million in 1986. At that time, 
t constituted 15% of the total income of trusteed 
yension funds. In the fourth quarter of 1987, the 
ofit amounted to $624 million and accounted for 
inly 9.5% of the total revenue. 


The increases in employer contributions and 
westment income relative to those of the same 
uarter of 1986 have more than compensated for 
ne decrease in the profit on the sale of securities, 
hereby resulting in the 5.9% increase in total 
come. Employer contributions, at $1.6 billion, 
rere almost 22% higher than in the fourth quarter 
f 1986, following a practically equivalent decrease 
om the previous year. Fourth quarter investment 
ywcome recorded a more moderate increase of 
0.8% from 1986 but, at $3.4 billion, continued to 
onstitute more than one-half of the total revenue. 


Income generated from the contributions made 
y the employees in the final quarter of 1987 rose by 
7% from 1986, to $820 million, and constituted 
2.5% of the total revenue. 


~ The distribution of the various sources of income 
1 the fourth quarters of 1976 to 1987 is illustrated 
| Figure V and Table 4. 


The impact of the stock market adjustment also 
ad an effect on the expenditures for the final 
uarter of 1987. The losses on the sale of securities 
se by 740%, to $83 million, the highest level since 
1e fourth quarter peak of $113 million recorded in 
981. However, these losses still constituted just 


ABLE 4. 
ABLEAU 4. 


diminué de prés de 33% par rapport a ceux de la fin de 
l'année 1986. Ces derniéres années, en raison des gains 
importants observés sur le marché des Capitaux, les 
bénéfices sur la vente de titres ont considérablement 
augmenté leur proportion du revenu total. En 1986, ils 
atteignaient un sommet, pour le quatrieme trimestre, 
de $930 millions et constituaient 15% du revenu total. 
En 1987, cette proportion n‘était plus que de 9.5% et les 
bénéfices se chiffraient a $624 millions. 


La croissance des contributions patronales et des 
revenus de placement, observée a ce trimestre, a large- 
ment compensé la diminution des bénéfices sur la vente 
de titres, ce qui a permis une augmentation de 5.9% du 
revenu total depuis le quatriéme trimestre de 1986. Les 
cotisations des employeurs ont augmenté de prés de 
22% de 1986 a 1987 et se chiffraient a $1.6 milliards. 
Cette augmentation faisait suite 4 une diminution a 
peu pres équivalente survenue entre 1985 et 1986. Les 
revenus de placement ont affiché une croissance plus 
modeste de 10.8% par rapport a 1986, mais a $3.4 mil- 
liards, sont demeurés la source de revenu la plus import- 
ante en représentant plus de la moitié du revenu total. 


Les cotisations salariales ont augmenté de 5.7% 
depuis la fin de l'année 1986 et atteignaient $820 
millions soit 12.5% du total. 


Pour avoir un apercu détaillé des sources de revenus 
au quatriéme trimestre de 1976 a 1987, veuillez vous 
reférer au tableau 4 et ala figure V. 


L'ajustement du marché boursier a également eu un 
impact au niveau des dépenses au quatriéme trimestre 
de 1987. Les pertes sur la vente de titres ont augmenté 
de 740% et ont atteint $83 millions, soit le niveau le 
plus élevé depuis celui de $113 millions observé en 
1981. Malgré cela, les pertes ne constituaient que 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Fourth Quarters of 1976 to 1987 


Sources de revenu en proportion du revenu total au quatrieme trimestre des années 1976 a 1987 


ee 


Employer Employee Investment Profit Miscellaneous Total 
dar contributions contributions income on sale of income 
securities 

inée 
Cotisations Cotisations Revenu de Bénéfice sur la Divers Revenu 
de |‘employeur de l’'employé placement vente de titres total 
% % % % % $.000 
76 46.6 21.2 30.8 1.0 04 1,697,588 
77 442 17.1 365 2.0 0.2 1,805,251 
78 42.0 17.5 339 We 1.1 2,493,007 
79 35.0 146 40.1 96 08 2,626,193 
‘80 337 14.3 41.6 91 13 3,382,148 
81 29.7 16.9 477 5.0 06 3,553,538 
82 329 16.2 45.4 46 1.0 4,143,331 
83 27.0 15.1 48.6 89 04 4,602,687 
84 27.1 i 51.6 53 03 4,998,961 
85 279 12.2 46.2 133 03 6,175,322 
86 cha 12.5 50.1 150 06 6,188,810 
87 25.0 12°5 52.4 95 05 6.556.718 
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Figure V 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Fourth Quarters of 1976 to 1987 
Sources de revenu en proportion du revenu total au quatriéme trimestre des années 1976 a 1987 
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4.1% of the expenditures for the fourth quarter. The 
major expenditure continued to be pension 
payments made to retired employees (73% of the 
total). Other disbursements included the cost of 
purchasing pensions from an insurance company 
(3.5%), cash withdrawals on death, termination of 
employment or change of funding agency (15%), 
administration costs (4.1%) and various other 
miscellaneous expenditures. 


All Quarters 


In addition to the income and expenditures for 
each of the quarters of 1984 to 1987, Table 3 also 
indicates the aggregate income and expenditures for 
each of those years. This aggregate was calculated by 
summing the income and expenditures for each of 
the four quarters. The total revenue for 1987 was 
estimated to be $22.9 billion, while the total 
expenditures were $7.3 billion. The net cash flow, 
$15.6 billion, was 2.5% higher than that of 1986. This 
increase was considerably smaller than the 18% and 
15% growth rates recorded in 1985 and 1986 
respectively. 


An analysis of the aggregated income data 
presents a rather different picture than do the data 
for just the fourth quarter, particularly with respect 
to profit on the sale of securities. Despite the 
substantial decrease in the profit for the fourth 
quarter, the profit for 1987, at $4.5 billion, was still 
1.8% higher than that of 1986. This was due to the 
relatively high levels of profits recorded in the first 
three quarters of 1987. 


Cotisations de l’employé 
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4.1% des dépenses totales. Outre les pertes sur la vent 
de titres, 73% des dépenses servaient a effectuer | 
versement des prestations aux retraités ou a leur 
survivants, 3.5% a l’achat de rentes de compagnie 
d’assurance, 15% aux retraits pour cause de décés, d 
cessation d'emploi, d’abolition de caisse ou d 
changement d’organisme de placement, 4.1% pou 
payer les frais d’administration et 0.8% pour le 
dépenses diverses. 


Les quatre trimestres 


En plus du revenu et des dépenses au nivea 
trimestriel, le tableau 3 montre également le revenu € 
les dépenses sur une base annuelle de 1984 a 1987, qu 
sont en fait le total des quatre trimestres. Le reven 
total pour l'année 1987, atteignait $22.9 milliard 
tandis que les dépenses totalisaient $7.3 milliards. Le 
rentrées nettes ont augmente de 2.5% par rapport 
1986 et se chiffraient a $15.6 milliards. Cett 
augmentation est considérablement plus faible qu 
celles de 18% et 15% survenues en 1985 et 198 
respectivement. 


L'analyse des données annuelles sur le reven 
présente une situation fort différente de celle portar 
sur les données du quatrieme trimestre, particuliére 
ment au niveau des bénéfices sur la vente de titre: 
Malgré la baisse considérable de ces bénéfices a 
quatriéme trimestre de 1987, ils ont tout de mém 
affiché une croissance de 1.8% sur une base annuellé 
par rapport a ceux de l'année 1986 et atteignaient $4. 
milliards. Cette croissance est due a celles survenue 
aux trois premiers trimestres de 1987 qui ont atteir 
des niveaux considérables. 
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UARTERLY ESTIMATES OF TRUSTEED 
ENSION FUNDS 


RST QUARTER 1988 
GHLIGHTS 


The book value of assets held in trusteed pension 
ids was estimated to be $145.9 billion in the first 
arter of 1988, an increase of $3.0 billion or 2.1% over 
' assets of the previous quarter. These assets are 
lost five times greater than they were at the end of the 
t quarter of 1978. 


Figure | 


Vol. 16, No. # 


Statistique 


Prix: Canada, $10.00, $40.00 par année 
Autres pays, $11.00, $44.00 par année 


ESTIMATIONS TRIMESTRIELLES 
RELATIVES AUX CAISSES DE RETRAITE 
EN FIDUCIE 


PREMIER TRIMESTRE 1988 
FAITS SAILLANTS 


Au premier trimestre de 1988, la valeur au livre de |'actif 
detenu par les caisses de retraite en fiducie a été estimee a 
$145.9 milliards, ce qui représente une augmentation de $3.0 
milliards Ou 2.1% par rapport au trimestre precedent. Par 
ailleurs, l'actif est maintenant prés de cing fois plus élevé 
qu'au premier trimestre de 1978. 


Graphique | 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1978 - 1988 
Estimations trimestrielles de |’actif des caisses de retraite en fiducie, 1978 - 1988 
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1) Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables, real estate and lease-backs. 

1) ¥ compris l'encaisse, les dépdts, les placements a court terme, les effets a recevoir et |'actif couru ainsi 
que les biens-fonds et tenures a bail. 

2) Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, 
Segregated and deposit administration funds. 

2) ¥ compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, 
les caisses séparées et les administrations de depots. 

3) Includes venture capital investments since the third quarter of 1986. 

3) Y compris le capital-risque depuis le troisieme trmestre de 1986. 
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Total income of these funds for the first quarter of 
1988 amounted to $4.7 billion, while total expenditures 
were $2.0 billion, leaving a net cash flow of $2.7 billion. 


SCOPE AND CONCEPTS OF SURVEY 


Trusteed pension funds, as defined in this survey, 
include all funds generated by pension plans of employers 
in both the private and public sectors which are funded 
through a trust agreement. The assets of these funds 
constitute approximately 55% of the reserves of all 
employer-sponsored pension plans in Canada. 


Specifically excluded from the survey are funds 
generated by pension plans funded through consolidated 
revenue accounts of the federal and some provincial 
governments and funds that are deposited, in total, with an 
insurance company. If a portion of the assets of a trusteed 
pension fund is deposited by the fund manager with an 
insurance company under segregated fund or deposit 
administration contracts, this amount is included in the 
survey. At the end of the first quarter of 1988, the $145.9 
billion in trusteed pension fund assets included $1.6 billion 
deposited under such contracts. This amount represents 
approximately 5% of the total reserves held by insurance 
companies in Canada for pension plans. 


For further information on the growth and investment 
patterns of trusteed pension funds and for a description of 
the relative importance of these funds in relation to the 
total retirement income system in Canada, consult the 
annual publication Trusteed Pension Funds: Financial 
Statistics (Catalogue 74- 201). 


The focus of this quarterly publication continues to be 
on the income, expenditures and asset portfolios of 
trusteed pension funds. These estimates are currently 
based on a quarterly survey of the 223 funds having 
assets of $75 million or more. The funds included in this 
survey constitute approximately 6% of the total number of 
trusteed funds; however, at the end of the first quarter of 
1988, they held 86% of the total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are developed 
by supplementing survey results with estimates for the 
funds not surveyed quarterly, using data obtained from the 
annual survey of all trusteed pension funds in Canada. 


For further information on this publication and for 
other data on pension plans in Canada, contact Jessica 
Dunn (613-951-4034) or Diane Galarneau (613-951- 
4038), Pensions Section, Labour Division, Statistics 
Canada, Ottawa, K1A OT6. 


Le revenu total de ces caisses, au premier trimestre 
1988, s’élevait a $4.7 milliards et les dépenses totales a $ 
milliards, permettant ainsi des rentrées nettes de 4 
milliards. 


CHAMPS ET CONCEPTS DE L’ENQUETE 


Les caisses de retraite en fiducie, telles que définies ¢ 
cette enquéte, comprennent toutes les caisses générées 
les regimes de retraite établis par les employeurs tant 
secteur privé que public et dont la capitalisation des fonds 
assuree par une caisse en fiducie. L’actif de ces cais 
constitue approximativement 55% de |l’ensemble des réset 
au titre des régimes de retraite offerts par l’employeur 
Canada. 


Sont donc explicitement exclues de cette enquéte, 
caisses provenant des régimes financés a méme le con 
de revenu consolidé de |’administration fédérale et 
certaines administrations provinciales de méme que 
Caisses qui sont deposées en entier aupres de compagi 
d’assurance. Lorsque |’administrateur d’une caisse en fidi 
confie une partie de l’actif a une caisse séparée d’ 
compagnie d’assurance ou la dépose au terme d'un cor 
d’administration des dépots, cette portion de |’actif est incl 
dans cette enquéte. A la fin du premier trimestre de 1§ 
actif de $145.9 milliards des caisses de retraite en fid 
comprenait $1.6 milliard au titre de ce type de placement. 
montant constituait environ 5% du total des reserves au 
des régimes de retraite détenues par les compagr 
d’assurance au Canada. 


Pour plus d'information concernant les aspects finance 
des caisses de retraite en fiducie de méme que |’importa 
relative de ces caisses par rapport a l'ensemble du syste 
canadien de revenu de retraite, consultez la publica 
annuelle de Caisses de retraite en fiducie: statistiq 
financiéres (N° 74-201 au catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de relater 
événements relies aux aspects particuliers des rever 
dépenses et portefeuilles de l’actif des caisses de retraite 
ficudie. Ces estimations sont fondées sur une enqu 
realisée aupres de 223 caisses dont |’actif atteint au m¢ 
$75 millions. Les 223 caisses qui font partie de la prese 
enquéte constituaient environ 6% de l'ensemble des cais 
et a la fin du premier trimestre de 1988, elles détenaient € 
de |’actif total. 


Les données pour |l’ensemble des caisses de retraite 
fiducie sont calculées en utilisant les résultats de c 
enquéte auxquels on ajoute |’estimation des caisses © 
recensées trimestriellement, qui provient de l’enqu 
annuelle couvrant toutes les caisses de retraite en fiducie 
Canada. 


Pour plus de renseignements sur cette publication et 
autres données sur les régimes de retraite au Cané 
communiquez avec Diane Galarneau (613-951-4038) 
Jessica Dunn (613-951-4034), Section des pensio 
Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A OT6. 


SSETS 


The book value of assets held in trusteed pension 
inds at the end of the first quarter of 1988 was estimated 
{$145.9 billion’, up 2.1% from the previous quarter and 
1.5% from the amount held one year earlier. Both the 
uarterly and the annual growth rates were the lowest 
corded since the early 1970s. Year-to-year increases, 
March 31, reached a high of 21.6% in 1980 and have 
gen decreasing since that time. A detailed breakdown of 
@ assets over the period 1985 to 1988 is presented in 
able 1 while Figure 1 illustrates the growth in assets and 
eir various Components since 1978. 


The assets are almost five times greater than they 
ere at the end of the first quarter of 1978, when they 
nounted to $31.1 billion. Viewed in constant 1981 dollars 
@. taking inflation into account), the assets have grown 
proximately 2.4 times during this period. 


_ Bonds and stocks remained the two most prominent 
vestment vehicles, accounting for 47% and 27%, 
spectively, of total assets. Cash, deposits, short-term 


‘Includes an estimated $515 million in short-term debts, 
overdrafts and other payables. 


Figure II 


ACTIF 


A la fin du premier trimestre de 1988, la valeur comptable 
de l'actif détenu par les caisses de retraite en fiducie a été 
estimée a $145.9 milliards1, soit 2.1% de plus qu’au trimestre 
précédent et 11.5% de plus que la valeur détenue un an plus 
tot. Cela correspondait aux plus faibles taux de croissance 
annuel et trimestriel observés depuis le début des années 
1970. Le taux de croissance annuel au 31 mars de chaque 
annee a atteint un sommet de 21.6% en 1980 et a régressé 
depuis cette période. Une description détaillée de |'actif de 
1985 a 1988 est présentée au tableau 1 alors que le graphique 
1 illustre la croissance de l'actif et de ses diverses 
composantes depuis 1978 


A $145.9 milliards, |'actif était prés de cing fois plus élevé 
qu’au premier trimestre de 1978 alors qu'il atteignait $31.1 
milliards. En dollars constants de 1981 (c.-a-d. en tenant 
compte de l'inflation), la valeur comptable de l'actif était 
environ 2.4 fois plus elevee qu'en 1978 


Les placements sous forme d'obligations et d’actions sont 
demeurés les principaux véhicules d'investissement au 
premier trimestre de 1988, en représentant respectivement 


1 Comprend un montant estimatif de $515 millions sous forme de 
dettes a court terme, de découverts bancaires et d'autres 
comptes a payer 


Graphique II 


Investment Vehicles as a Proportion of Total Growth in Assets, 1986 to 1988 
Proportion de la croissance totale de l'actif placé dans les différents vehicules d'investissement, 


1986 a 1988 
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(1) Includes venture capital investments, beginning with the third quarter 1986. 


(1) Depuis le troisieme trimestre 1986, comprend également le capital-risque 
(2) Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 
(2) ¥ compris l'encaisse, les dépdts, les placements a court terme, les effets a recevoir et l'actif couru. 


(3) Includes pooled, mutual and segregated funds, mortgages and real estate. 
(3) Comprend les caisses communes, mutuelles et séparées, les hypothéques et les biens-fonds. 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1985-1988 
TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite en fiducie, 1985-1988 


Assets (book value) 


Elements d’actif 
(valeur comptable) | 


Pooled funds -— Caisses 
communes 2,888,410 


Pooled funds of investment 
counsellors -— Caisses 
communes des conseillers 
en placements 


Mutual and investment 
funds - Caisses mutuelles 


et de placements 1,128,295 
Venture capital - Capital- 
risque 


Segregated and deposit 
administration funds - 
Caisses separees et 
administrations des 


depots 1,758 927 
Bonds — Obligations 45,431,445 
Stocks - Actions 26;241557.22 


Mortgages - Hypotheques 6,417,225 


Real estate and lease- 
backs — Biens-fonds et 


tenures a bail 2,413,055 
Short-term! - Placements a 

court terme! 13,255,663 
TOTAL 99,508,742 


Pooled funds — Caisses 
communes 3,166,471 


Pooled funds of investment 
counsellors - Caisses 
communes des con- 
seillers en placements 388,699 


Mutual and investment 
funds — Caisses mu- 
tuelles et de placements 1,557,844 


Venture capital - Capital- 
risque 390,073 


Segregated and deposit 
administration funds — 
Caisses séparées et 
administrations des 


depots 1,584,635 
Bonds - Obligations 61,512,848 
Stocks - Actions 35,765,407 


Mortgages - Hypotheques 6,699,729 


Real estate and lease- 
backs — Biens-fonds et 


tenures a bail 3,479,323 
Short-term! -— Placements a 

court terme! 16,272,277 
TOTAL 130,817,306 


preliminary figures. 
nombres provisoires. 


= =-0T 


2,971,433 


1,184,797 


1,682,189 
47,878,493 
26,948,297 

6,372,586 

2,722,320 


12,653,438 
102,413,553 


3,241,420 


397,595 


1,641,720 


414,754 


1,610,122 
64,243,713 
37,044,782 

6,808,779 


3;5295173 


15,874,218 
134,806,276 


1985 
Wl IV | i 
thousands of dollars -— milliers de dollars 
2,850,267 2,888,975 2,958,311 3,086,328 


1,241,236 1,508,510 1,626,112 1,665,902 
1,878,139 1,916,837 2,011,993 2,054,504 
49,851,963 52,128,152 54,012,677 55,613,404 
28,417,590 29,437,401 30,638,867 31,755,943 
6,243,441 6,362,752 6,424,984 6,522,513 
2,857,411 3,130,511 3,236,484 3,347,543 
12,996,284 13,247,118 12,973,455 13,987,284 
106,336,331 110,620,256 113,882,883 118,033,421 
1987 
WP ivP jP 
3,271,854 3,349,810 3,421,218 
435,547 474,265 478,071 
1,605,247 1,631,641 1,764,392 
432,973 480,759 481,118 
1,541,681 1,556,497 1,591,571 
65;569,972 67,019;113 67,952,152 
38,134,957 38,499,424 39,350,564 
6,957,687 7,177,793 7,337,800 
3,538,746 3,545,395 3,697,074 
16,631,340 19,160,650 19,795,272 
138,120,004 142,895,347 145,869,232 


Includes cash, deposits, short-term securities and some accruals and receivables. 
Ci-inclus |’encaisse, les dépdts, les placements a court terme, les effets a recevoir de méme que |’actif couru. 


1986 


3,018,768 


356,581 


1,499,887 


330,864 


1,564,012 
58,614,209 
33,171,003 

6,495,801 


3,404,206 
14,074,551 
122,529,882 

1988 
Ul 


3,086,< 


375,C 


1,538,4 


361,2 


1,542,€ 
60,187,4 
34,287,9 
6,636,0 


3,448,7 


15,770,6 
127,234,6 


ecurities plus some accruals and receivables represented 
4% of total assets while mortgage holdings accounted for 
nother 5%. The remainder was divided between such 
westment vehicles as real estate and pooled, mutual and 


egregated funds. 


The effect of the drop in stock prices in October. 1987 
Clearly reflected in these data. This effect is best 
ustrated by looking at the extent to which the different 
vestment vehicles are responsible for the total growth in 
ssets from one quarter to the next. (See Figure Il.) In the 
ast five years, investment in stocks has generally 
ypresented one-quarter to one-third of the total 
crease in assets. In the fourth quarter of 1987, however, 
ocks? accounted for only about 8% of this growth. Since 
ecember, almost 29% of the growth in assets was in the 
rm of stocks, suggesting renewed confidence in the 
ock market on the part of pension fund managers. 


Longer term changes in the distribution of assets are 
ore easily seen by looking at the investment patterns at 
@ end of the same quarter of each year. Table 2 and 
gure Ill indicate the distribution of the assets. by 
vestment vehicle, as of March 31 of 1978 to 1987. 


‘Included with stocks in this analysis is venture capital 
‘investments, i.e. direct or indirect investments in firms with high 
Market growth potential. Information on these investments has 
been reported separately by pension funds since the third quarter 
of 1986. 


47% et 27% du total de I'actif. L'encaisse. les dépéts, les 
titres a Court terme, de méme que |'actif couru et les effets a 
recevoir représentaient 14% de I'actif total tandis que les 
placements hypothécaires comptaient pour 5%. La balance de 
actif se partageait entre des placements tels que les biens- 
fonds et des parts dans les caisses communes, mutuelles et 
separées. 


L'effet de la baisse des indices boursiers d'octobre 
dernier apparait clairement dans ces données. Toutefois. 
comme on peut le voir au graphique Hl, l'effet est 
particuliérement évident si on observe dans quelle mesure les 
différents véhicules d’investissement sont responsables de 
‘augmentation totale de |'actif d'un trimestre a l'autre. Suite a 
la chute des cours sur le marché boursier en octobre dernier. 
seulement 8% de la croissance totale de |'actif avait eté place 
sous forme d'actions@ alors qu'au cours des cing annees 
preceédentes, ces placements constituaient entre un quart et 
un tiers de la croissance totale de |'actif 4 chaque trimestre. 
Le fait que pres de 29% de |'augmentation de |'actif entre le 
quatrieme trimestre de 1987 et le premier trimestre de 1988 
ait été place sous forme d'actions peut étre interprété comme 
un regain de confiance de la part des gestionnaires des 
Caisses de retraite face au marché boursier 


Pour faciliter |'analyse des mouvements a plus long terme 
des eléments de |'actif, nous avons utilisé le profil de I’actif au 
méme trimestre a chaque année. Le tableau 2 et le graphique 
Ill montre la répartition de l'actif au premier trimestre de 1978 
a 1988. 


2 Comprend également les placements sous forme de capital-risque, 
c.-a-d. les placements directs et indirects dans des entreprises a 
potentiel de croissance eleve. Depuis le troisieme trimestre de 1986, 
nous recevons separément l'information relative a ce type de 
placement. Pour les fins de notre analyse, toutefois, ils sont compris 
dans les placements mobilers. 


\BLE 2. Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets in the First 


Quarters of 1978 to 1988 


\BLEAU 2. Véhicules d’investissement en pourcentage de |’actif total des caisses de retraite en fiducie 
au premier trimestre des années 1978 a 1988 


a ee ee re 


ar Bonds Stocks! Mortgages 
nee Obligations Actions! Hypotheques 

% % % 
8 48.4 20.8 13.5 
"9 495 18.9 13.2 
30 49.0 18.9 12.1 
1 49.2 20.9 10.9 
32 46.5 22.0 10.0 
13 47.0 22.7 8.8 
4 46.2 26.0 7.6 
1§ 45.7 26.3 6.4 
16 47.4 26.9 5.6 
i7 47.0 27.6 5.1 
8 46.6 27.3 5.0 


Pooled Real Short- Total 
funds2 estate term3 assets 
Caisses Biens- Placements a Actif 
communes2 fonds court terme3 total 
% % % $,000 

7.5 0.7 9.1 31,071,110 

Pe 0.7 10.4 36,815,825 

6.8 1.0 12.1 44,772,109 

68 1 12 53,907,614 

6.3 1.4 13.8 63,605,735 

6.5 To 13.4 74,566,448 

6.2 2.0 12.1 86,655,332 

5.8 24 13.3 99,508,742 

5.8 2.8 11.4 113,882,883 

5.1 2.7 12.4 130,817,306 

49 25 13.6 145,869,232 


re ee See ee ee Oe ees 


Includes venture capital investments, beginning in 1987. 


Comprend les placements sous forme de capital-risque depuis 1987 


Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit administration 
funds. 


Y compris les caisses communes des sociétes de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les 


administrations de depdts. 


includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 
Y compris I'encaisse, les depots, les placements a court terme, les effets a recevoir et |'actif couru 


; 


P 


As one can see from Figure Ill, the principle changes 
have been in the proportion of the assets held in stocks, 
mortgages and short-term investments+. The proportion 
of the assets held in stocks has undergone significant 
fluctuations over the past ten years. In 1979 and 1980, this 
type of investment accounted for a record low of 18.9% of 
the total assets. From 1980 to 1987, this proportion 
increased steadily to 27.6%, but, in 1988, following the 
drop in the price of stocks, declined slightly, to 27.3%. 
Short-term investmentsS, as a percentage of total assets, 
grew from 9.1% to 13.8% from 1978 to 1982, during the 
period that interest rates were rising. Since then, this 
proportion has fluctuated between 11.4% (in 1986) and 
13.6% (in 1988). The proportion in mortgages has been 
decreasing steadily from the 13.5% recorded in 1978, to 
the current low of 5.0%. 


The proportion of the assets invested in bonds has 
remained relatively stable since 1978. fluctuating between 
46% and 50%. This level is partially the result of the 
mandatory high percentage of bond holdings in some 
public sector funds. 


3 Included with stocks in this analysis is venture capital 
investments. 

4 Includes cash, deposits, short-term securities plus some 
accruals and receivables. 

5 Includes cash, deposits, short-term securities plus some 
accruals and receivables. 


Figure Ill 


Comme on peut le voir au graphique Ill, c’est au niv 
des actions3, des hypotheques et des placements a c 
terme4+ qu’on a observé les principaux mouvements. 
placements mobiliers ont connu des fluctuations as 
importantes au cours des dix derniéres années. En 1975 
1980, ces placements atteignaient un creux de tous les ter 
en terme de proportion de |’actif total en comptant pour 18 
du total. De 1980 a 1987, leur proportion a cru de fa 
ininterrompue jusqu’a ce quelle atteigne 27.6% alors qt 
1988, les actions ont quelque peu réegresse et comptaient fF 
27.3%. De 1978 a 1982, la proportion des placements ac 
terme’ a progressé, en passant de 9.1% a 13.8%. Au meé 
moment, les taux d’intérét evoluaient a la hausse. Suite ac 
période, les placements a court terme ont varie entre 11 
(en 1986) et 13.6% de l’actif (en 1988). Quant aux placeme 
hypothecaires, suite a leur sommet de 13.5% atteint en 15 
ils n'ont cessé de décroitre pour atteindre 5.0% en 1988. 


La proportion des placements obligataires est demet 
relativement stable depuis 1978, oscillant entre 46% et § 
de l’actif total. Cette forte proportion de |’actif détenu s 
forme d’obligations s’explique en partie par le pourcent 
obligatoirement élevé de placements de ce type d 
quelques caisses du secteur public. 


3 Pour les fins de notre analyse, les placements mobiliers compren 
egalement les placements en capital-risque. 

4 Comprend l’encaisse, les dépdts, les placements a court terme, I 
couru et les effets a recevoir. 

5 Comprend l’encaisse, les dépdts, les placements a court ter 
l'actif couru et les effets a recevoir. 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets 


in the First Quarters of 1978 to 1988 


Véehicules d’investissement en tant que pourcentage de |’actif total des caisses 
de retraite en fiducie au premier trimestre des années 1978 a 1988 
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(1) Includes venture capital investments, beginning in 1987. 


(1) Y compris les placements sous forme de capital risque depuis 1987. 
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84 85 86 87 88 


(2) Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, segregated and 


deposit administration funds. 


(2) Y compris les caisses communes des sociétes de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les caisses 


s€parees et les administrations de dépots. 


(3) Includes cash, deposits, short-term securities, Some accruals and receivables. 
(3) Y compris l’encaisse, les depdts, les placements a court terme, les effets a recevoir et |’actif couru. 


The amount invested in real estate and lease-backs 
{including petroleum and natural gas properties), 
increased only 6.3% from March 31, 1987 to March 31. 
1988, following annual increases of between 30% and 
49% in the first half of the decade. This type of investment 
Still constitutes less than 3% of the assets of trusteed 
pension funds. 


INCOME AND EXPENDITURES 


As can be seen in Table 3, the total income of 
trusteed pension funds in the first quarter of 1988 was 
estimated to be $4.7 billion, 12% lower than that of the 
Same quarter of 1987. This is the largest decrease in 
‘income recorded since the survey began in 1970. 
Expenditures, estimated at $2.0 billion, were almost 11% 
higher than those of the previous year. The net cash flow 
or new money entering the funds ($2.7 billion) 
consequently declined by almost 24%. This decline in net 
cash flow explains the relatively small growth in assets in 
the first quarter. 


Figure IV 


La valeur des biens-fonds et des tenures a bail (y 
compris les biens-fonds pétroliféres et gaziers) n'a augmenteé 
que de 6.3% depuis le premier trimestre de 1987. Méme si au 
début des annees 1980, ces placements ont affiche des 
augmentations annuelles se situant entre 30% et 49%, au 
premier trimestre de 1988, ils constituaient toujours moins de 

% de l’actif des caisses de retraite en fiducie. 


REVENU ET DEPENSES 


Comme |'indique le tableau 3, le revenu total des caisses 
de retraite en fiducie au premier trimestre de 1988, s’élevait a 
$4.7 milliards soit une diminution de 12% par rapport au 
méme trimestre de 1987. Il s'agissait de la plus forte 
diminution du revenu a survenir au premier trimestre depuis le 
début de cette enquéte. Les dépenses totales ont été 
estimees a $2.0 milliards, soit prés de 11% de plus que celles 
de l'année precédente. Conséquemment, les rentrées nettes 
ont accuse un recul de pres de 24% par rapport a 1987 et se 
chiffraient a $2.7 milliards. Cette baisse des rentrées nettes 
explique le taux de croissance relativement plus faible de 
l'actif au cours du premier trimestre. 


Graphique IV 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1978 - 1988 
_ Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1978 - 1988 
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TABLE 3. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1985-1988 


1985 1986 
Income and 
expenditures 
i} Ul IV | i} Ml IV 
No. 
thousands of dollars — milliers de dollars 
Income: 
1 Employee contribu- 636,824 648,984 653,212 754,921 651,464 678,625 646,464 775,845 
tions 
2 Employer contribu- 928,982 933,876 902,027 1,725,520 974,860 840,970 863,780 1,345,936 
tions 
3 Total 1,565,806 1,582,860 1,555,239 2,480,441 1,626,324 1,519,595 1,510,244 2,121,781 
4 Investment income 1,907,809 2,224,464 2,199,059 2,852,135 2,159,616 2,509,334 2,425,294 3,101,830 
5 Net profit on sale 389,617 522,695 741,707 821,819 952,683 1,534,182 1,032,200 929,926 
of securities 
6 Miscellaneous 27,803 21,603 18,035 20,927 15,607 22,444 67,673 35,273 
7 Total 2,325,229 2,768,762 2,958,801 3,694,881 3,127,906 4,065,960 3,525,167 4,067,029 
8 TOTAL INCOME 3,891,035 4,351,622 4,514,040 6,175,322 4,754,230 5,585,555 5,035,411 6,188,810 
Expenditures: 
9 Pension payments 1,011,642 986,835 1,086,779 1,113,040 1,177,745 1,181,583 1,300,088 1,330,349 
out of funds 
10 Cost of pensions 73,713 47,981 44,953 94,691 48,009 61,582 27,644 41,370 
purchased 
11 Cash withdrawals 143,097 146,489 195,245 224,653 207,965 220,182 184,321 196,965 
12 Administration 37,235 41,762 44,567 54,731 47,914 50,024 54,872 62,643 
costs 
13 Net loss on sale 11,590 9,884 14,356 3,784 1,445 3,946 1,977 9,832: 
of securities 
14 Other expenditures 132,944 29,593 20,991 170,811 77,523 66,283 10,682 26,791 


15 TOTAL EXPENDITURES 1,410,221 1,262,544 1,406,891 1,661,710 1,560,601 1,583,600 1,579,584 1,667,950 


P preliminary figures. 


TABLEAU 3. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de retraite, 1985-1988 


1987 1988 
Revenu et 
depenses 
I il mP vP yp tl i IV 
thousands of dollars - milliers de dollars No. 
a a a ee ee ee 
Revenu 
618,206 733,531 751,701 820,051 711,650 Cotisations des 1 
salaries 
877,411 839,889 916,182 1,641,043 916,678 Cotisations des 2 
employeurs 
1,495,617 1,573,420 1,667,883 2,461,094 1,628,328 Total 3 
2,295,644 2,638,424 2,668,258 3,437,222 2,416,093 Revenu de 4 
placements 
1,460,499 1,313,621 1,131,257 624,450 602,406 Benefices nets sur 5 
la vente de titres 
44,643 34,586 19,784 33,952 12,519 Divers 6 
3,800,786 3,986,631 3,819,299 4,095,624 3,031,018 Total 7 
5,296,403 5,560,052 5,487,182 6,556,718 4,659,346 REVENU TOTAL 8 
Depenses 
1,411,508 1,390,237 1,470,865 1,474,261 1,510,028 Versements des 9 
rentes puisees 
dans la caisse 
43,712 30,413 75,937 72,151 92,278 Cout des rentes 10 
achetees 
175,334 194,205 202,298 304,523 203,786 Retraits en 11 
especes 
61,083 61,305 64,635 83,674 67,232 Frais d'adminis- 12 
tration 
8,291 6,041 16,467 82,545 65,487 Pertes nettes sur la 13 
vente de titres 
67,101 12,830 19,857 15,593 19,687 Autres depenses 14 
1,767,029 1,695,031 1,850,059 2,032,747 1,958,498 TOTAL DES DEPENSES 15 


Figure IV illustrates the total income and total 
expenditures of trusteed pension funds from the first 
quarter of 1978 to the first quarter of 1988. Considerable 
variation is evident in income from one quarter to the next, 
with a similar pattern repeating itself each year. (For 
example, it can be seen that income for the fourth quarter 
is consistently higher than for the first three. This fourth 
quarter peak occurs because of accounting practices and 
financial transactions that result in certain components of 
income being credited at year-end.) A more accurate 
picture of the long-term changes in income and 
expenditures emerges by comparing data for the same 
quarter of each year, rather than data for successive 
quarters. 


The large decrease in income is attributable to a 60% 
drop in profit on the sale of securities relative to the same 
quarter of the previous year. This profit amounted to $602 
million or 13% of the total income for the first three 
months of 1988, down from $1,460 million (28% of the 
total) for the same period of 1987. This decrease in profit 
indicates the continuing effect of the October, 1987 drop in 
the price of stocks, and was accompanied by a 690% 
increase in the loss on the sale of securities. 
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Le graphique IV présente le revenu total de méme que le: 
dépenses totales des caisses de retraite en fiducie du premie 
trimestre de 1978 au premier trimestre de 1988. Comme o; 
peut le voir, il existe des fluctuations considérables du reven 
d'un trimestre a l’autre; également, les mémes mouvement 
semblent se repéter d’une année a |’autre. A titre d’exemple 
nous pouvons observer que le revenu du quatrieme trimestr 
est constamment supérieur a celui enregistré aux troi 
premiers trimestres. Ce sommet au quatrieme trimestre est d 
aux pratiques comptables et aux transactions financieéres qt 
sont effectuées a la fin de l'année et qui affectent certaine 
composantes du revenu. Par consequent on peut obtenir ui 
portrait plus juste des changements a long terme du revenu € 
des dépenses, en comparant les données du méme trimestn 
d'une année a l'autre, au lieu de comparer les données d’u 
trimestre a |’autre. 


La diminution observée au niveau du revenu total éta 
attribuable aux benefices sur la vente de titres qui affichaien 
au premier trimestre de 1988 une valeur de pres de 60% 
inférieure a celle observée un an plus tot. Alors qu’au debu 
de 1987 les bénéfices ont atteint $1,460 millions ou 28% di 
revenu total, ils ne représentaient plus que 13% du revenu et 
1988 et se chiffaient a $602 millions. Cette diminution de 
bénéfices sur la vente de titres accompagnee d'un 
augmentation de 690% des pertes sur la vente de titres fai 
suite au replis boursier survenu en octobre dernier. 


TABLE 4. Sources of Income as a Percentage of Total Income in the First Quarters of 1978 to 1988 


TABLEAU 4. Sources de revenu en proportion du revenu total au premier trimestre des années 1978 a 


1988 

Profit 
Employer Employee Investment on sale of Tota 
Year contributions contributions income securities Miscellaneous income 

Beéneéfices 
Année Cotisations Cotisations Revenu de nets sur la Revent 
des employeurs des salariés placements vente de titres Divers tota 
% % % % % $,000 
1978 52.4 Miz 28.7 ules 0.5 1,785,188 
1979 44.9 18.5 30.3 6.2 0.1 2,058,312 
1980 38.1 15.4 30.7 12.3 3.5 2,661,848 
1981 38.1 Usyre 39.2 6.7 0.4 2,829,836 
1982 33.9 18.0 45.6 eee 0.3 3,078,321 
1983 32.4 16.0 45.9 5.4 0.3 3,567,475 
1984 26.8 16.8 47.3 8.4 0.7 3,555,92€ 
1985 23.9 16.4 49.0 10.0 0.7 3,891,038 
1986 20.5 SETS 45.4 20.0 O:3 4,754,23¢ 
1987 16.6 Ee, 43.3 27.6 0.8 5, 296,40: 
1988 19.7 15:3 51.9 12.9 0.3 4,659,34€ 


Figure V 


Graphique V 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the First Quarters of 1978 to 1988 
Sources de revenu en proportion du revenu total au premiere trimestre des années 1978 a 1988 
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Each of the three other major components of 
come - employer contributions, employee contributions 
nd investment income - recorded an increase relative to 
ye same quarter of 1987, of 45%, 15.1% and 5.2% 
aspectively. Investment income continued to represent the 
argest source of income (52%): the combined 
ontributions by the employer and the employee 
ccounted for 35%. 


The distribution of the various sources of income in the 
fst quarters of 1978 to 1988 is illustrated in Figure V and 
able 4. 


The losses on the sale of securities, despite the 690% 
icrease mentioned earlier, still constituted just 3.3% of the 
xpenditures for the first quarter. The major expenditure 
ontinued to be pension payments made to retired 
mployees (77% of the total). Other disbursements 
cluded the cost of purchasing pensions from an 
surance company (4.7%), cash withdrawals on death, 
¥Mination of employment or change of funding agency 
0.4%), administration costs (3.4%) and various other 
iscellaneous expenditures. 
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Chacune des trois autres composantes majeures du 
revenu, soit les cotisations des employeurs, les cotisations 
salariales et les revenus d'investissement montrent des 
hausses similaires a celles survenues au méme trimestre de 
1987, soit 4.5%, 15.1% et 5.2% respectivement. Les revenus 
d’investissement continuent de représenter, avec 52%, la 
principale source de revenu, tandis que l'ensemble des 
cotisations correspond a 35% du total. 


Pour avoir un apercu détaillé des sources de revenus au 
premier trimestre de 1978 a 1988, veuillez vous référer au 
tableau 4 et au graphique V. 


Les pertes sur la vente de titres qui, malgré une 
augmentation de 690% comme nous le mentionnions plus 
tot, ne constituaient que 3.3% des dépenses totales. Outre 
ces pertes, plus de 77% des dépenses servaient a effectuer 
le versement des prestations aux retraités ou a leurs 
Survivants, 4.7% a l’achat de rentes de compagnies 
d’assurance, 10.4% aux retraits pour cause de décés, de 
cessation d'emploi, d’abolition de caisse ou de changement 
d’organisme de placement, 3.4% pour payer les frais 
d’administration et 1% pour les dépenses diverses. 
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TRUSTEED PENSION FUNDS RELATIVES AUX CAISSES DE 
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SECOND QUARTER 1988 DEUXIEME TRIMESTRE 1988 
HIGHLIGHTS FAITS SAILLANTS 

The book value of assets held in trusteed pension Au deuxieme trimestre de 1988, la valeur au livre de 
funds was estimated to be $149.1 billion in the second l'actif détenu par les caisses de retraite en fiducie a éte 
quarter of 1988, an increase of $3.2 billion or 2.2% estimee a $149.1 milliards, ce qui represente une 
over the assets of the previous quarter. These assets augmentation de $3.2 milliards ou 2.2% par rapport au 
are almost five times greater than they were at the end trimestre precedent. Par ailleurs, |’actif est maintenant pres de 
of the second quarter of 1978. cing fois plus éleve qu’au deuxieme trimestre de 1978. 
Figure | Graphique | 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1978 - 1988 
Estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite en fiducie, 1978 - 1988 


Billions of dollars - Milliards de dollars Billions of dollars - Milliards de dollars 
160 160 
[5 | Miscellaneous(!) - Divers(1) 
140 140 
te Pd 

foo [4 | Pooled funds(2) - Caisses communes(2) can 
100 [3 | Mortgages - Hypotheques 100 
80 [2 | Stocks(3) - Actions(3) 80 

60 [+ ] Bonds - Obligations 60 

40 40 

20 20 

0 


1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 


(1) Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables, real estate and lease-backs. 

(1) Y compnis I'encaisse, les depots, les placements a court terme, les effets a recevorr et |'actif Couru ainsi 
que les biens-fonds et tenures a bail. 

(2) Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, 
segregated and deposit administration funds. 

(2) Y compris les caisses communes des societés de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, 
les caisses separees et les administrations de depots. 

(3) Includes venture capital investments since the third quarter of 1986 

(3) Y compnis le capital-nsque depuis le troisieme tnmestre de 1986 
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Total income of these funds for the second 
quarter of 1988 amounted to $5.3 billion, while total 
expenditures were $1.9 billion, leaving a net cash flow 
of $3.3 billion. 


SCOPE AND CONCEPTS OF SURVEY 


Trusteed pension funds, as defined in this survey, 
include all funds generated by pension plans of 
employers in both the private and public sectors which 
are funded through a trust agreement. The assets of 
these funds constitute approximately 55% of the 
reserves of all employer-sponsored pension plans in 
Canada. 


Specifically excluded from the survey are funds 
generated by pension plans funded through 
consolidated revenue accounts of the federal and 
some provincial governments and funds that are 
deposited, in total, with an insurance company. If a 
portion of the assets of a trusteed pension fund is 
deposited by the fund manager with an insurance 
company under segregated fund or deposit 
administration contracts, this amount is included in the 
survey. At the end of the second quarter of 1988, the 
$149.1 billion in trusteed pension fund assets included 
$1.6 billion deposited under such contracts. This 
amount represents approximately 5% of the total 
reserves held by insurance companies in Canada for 
pension plans. 


For further information on the growth and 
investment patterns of trusteed pension funds and for 
a description of the relative importance of these funds 
in relation to the total retirement income system in 
Canada, consult the annual publication Trusteed 
Pension Funds: Financial Statistics (Catalogue 
74-201). 


The focus of this quarterly publication continues to 
be on the income, expenditures and asset portfolios of 
trusteed pension funds. These estimates are currently 
based on a quarterly survey of the 222 funds having 
assets of $75 million or more. The funds included in 
this survey constitute approximately 6% of the total 
number of trusteed funds; however, at the end of the 
second quarter of 1988, they held 86% of the total 
assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are 
developed by supplementing survey results with 
estimates for the funds not surveyed quarterly, using 
data obtained from the annual survey of all trusteed 
pension funds in Canada. 


For further information on this publication and for 
other data on pension plans in Canada, contact 
Jessica Dunn (613-951-4034) or Diane Galarneau 
(613-951-4038), Pensions Section, Labour Division, 
Statistics Canada, Ottawa, K1A OT6. 


Le revenu total de ces caisses, au deuxieme trimestre dé 
1988, s’élevait a $5.3 milliards et les dépenses totales a $1 
milliard, permettant ainsi des rentrées nettes de $3. 
milliards. 


CHAMPS ET CONCEPTS DE L’ENQUETE 


Les caisses de retraite en fiducie, telles que definie: 
dans cette enquéte, comprennent toutes les caisses generee: 
par les régimes de retraite établis par les employeurs tant di 
secteur privé que public et dont la capitalisation des fonds es 
assurée par une caisse en fiducie. L’actif de ces caisse: 
constitue approximativement 55% de l'ensemble de: 
réserves au titre des régimes de retraite offerts pa 
’employeur au Canada. 


Sont donc explicitement exclues de cette enquete, le: 
caisses provenant des régimes finances a meme le compt 
de revenu consolidé de |’administration federale et d 
certaines administrations provinciales de méme que le 
caisses qui sont déposées en entier aupres de compagnie 
d’assurance. Lorsque |’administrateur d'une caisse en fiduci 
confie une partie de l'actif 4 une caisse separee d'un 
compagnie d’assurance ou la dépose au terme d’un contra 
d’administration des dépéts, cette portion de |’actif est inclus 
dans cette enquéte. A la fin du deuxiéme trimestre de 198€ 
l'actif de $149.1 milliards des caisses de retraite en fiduci 
comprenait $1.6 milliard au titre de ce type de placement. C 
montant constituait environ 5% du total des réserves au titr 
des régimes de retraite détenues par les compagnie 
d’assurance au Canada. 


Pour plus d'information concernant les aspects financier 
des caisses de retraite en fiducie de méme que |’importanc 
relative de ces caisses par rapport a l'ensemble du system 
canadien de revenu de retraite, consultez la publicatio 
annuelle de Caisses de retraite en fiducie: statistique 
financiéres (N° 74-201 au catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de relater le 
evénements reli¢s aux aspects particuliers des revenus 
dépenses et portefeuilles de |’actif des caisses de retraite e 
ficudie. Ces estimations sont fondées sur une enquét 
realisee auprés de 222 caisses dont |’actif atteint au moin 
$75 millions. Les 222 caisses qui font partie de la present 
enquéte constituaient environ 6% de l'ensemble des caisse 
et a la fin du deuxiéme trimestre de 1988, elles détenaier 
86% de |’actif total. 


Les données pour l'ensemble des caisses de retraite € 
fiducie sont calculées en utilisant les résultats de cett 
enquéte auxquels on ajoute |l’estimation des caisses no 
recensées trimestriellement, qui provient de |’enquét 
annuelle couvrant toutes les caisses de retraite en fiducie a 
Canada. 


Pour plus de renseignements sur cette publication et le 
autres données sur les régimes de retraite au Canad 
communiquez avec Diane Galarneau (613-951-4038) 0 
Jessica Dunn (613-951-4034), Section des pensions 
Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A OT6. 


ASSETS 


The book value of assets held in trusteed pension 
funds at the end of the second quarter of 1988 was 
estimated at $149.1 billion!, up 2.2% from the 
previous quarter and 10.6% from the amount held one 
year earlier. Both the quarterly and the annual growth 
rates were among the lowest recorded since the early 
1970s. Year-to-year increases, at June 30, reached 
a high of 21.1% in 1980 and have been generally 
decreasing since that time. A detailed breakdown of 
the assets over the period 1985 to 1988 is presented 
in Table 1 while Figure 1 illustrates the growth in 
assets and their various components since 1978. 


The assets are almost five times greater than they 
were at the end of the second quarter of 1978, when 
they amounted to $32.3 billion. Viewed in constant 
1981 dollars (i.e. taking inflation into account), the 
assets have grown approximately 2.4 times during this 
period. 


1 Includes an estimated $453 million in short-term debts, 
overdrafts and other payables. 


Figure II 


ACTIF 


A la fin du deuxiéme trimestre de 1988, la valeur 
comptable de l’actif détenu par les caisses de retraite en 
fiducie a été estimée a $149.1 milliards!, soit 2.2% de plus 
qu’au trimestre precedent et 10.6% de plus que la valeur 
détenue un an plus tét. Ces augmentations comptaient parmi 
les plus faibles depuis le début des années 1970. Le taux de 
croissance annuel estimé au 30 juin de chaque année a 
atteint un sommet de 21.1% en 1980 et a regresse de facon 
générale depuis cette période. Une description détaillée de 
l'actif de 1985 a 1988 est présentée au tableau 1 alors que le 
graphique 1 illustre la croissance de |'actif et de ses diverses 
composantes depuis 1978 


A $149.1 milliards, |’actif etait pres de cinq fois plus 
élevé qu’au deuxieme trimestre de 1978 alors qu'il atteignait 
$32.3 milliards. En dollars constants de 1981 (c.-a-d. en 
tenant compte de I'inflation), la valeur comptable de | actif 
était environ 2.4 fois plus elevee qu'en 1978. 


1 Comprend un montant estimatif de $453 millions sous forme de 
dettes a court terme, de découverts bancaires et d'autres 
comptes a payer. 


Graphique Il 


Investment Vehicles as a Proportion of Total Growth in Assets, 1986 to 1988 
Proportion de la croissance totale de Il’actif place dans les différents véhicules d’investissement, 


1986 a 1988 
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1987 


Other‘3) 
Autre(3) 


Short-term(2) 
Placements a court terme(2) 


(1) Includes venture capital investments, beginning with the third quarter 1986. 

(1) Depuis le troisieme trimestre 1986, comprend egalement le capital-risque. 

(2) Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 

(2) Y compris l'encaisse, les depots, les placements a court terme, les effets a recevoir et |’actif Couru. 
(3) Includes pooled, mutual and segregated funds, mortgages and real estate. 

(3) Comprend les caisses communes, mutuelles et separees, les hypotheques et les biens-fonds. 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1985-1988 
TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite en fiducie, 1985-1988 
Assets (book value) 1985 1986 
Elements d’actif 
(valeur comptable) | i iT} IV | i} Ml NV 
thousands of dollars — milliers de dollars 

Pooled funds — Caisses 

communes 2,888,410 2,971,433 2,850,267 2,888,975 2,958,311 3,086,328 3,018,768 3,086,322 
Pooled funds of investment 

counsellors - Caisses 

communes des conseillers 

en placements 356,581 375,04C 
Mutual and investment 

funds — Caisses mutuelles 

et de placements 1,128,295 1,184,797 1,241,236 1,508,510 1,626,112 1,665,902 1,499,887 1,538,425 
Venture capital - Capital- 

risque 330,864 361,20 
Segregated and deposit 

administration funds - 

Caisses séparees et 

administrations des 

depots 1,758 927 1,682,189 1,878,139 1,916,837 2,011,993 2,054,504 1,564,012 1,542,865 
Bonds - Obligations 45,431,445 47,878,493 49,851,963 52,128,152 54,012,677 55,613,404 58,614,209 60,187.41) 
Stocks - Actions 26,215,722 26,948 297 28,417,590 29,437,401 30,638,867 31,755,943 33,171,003 34,287 95¢ 
Mortgages — Hypotheques 6,417,225 6,372,586 6,243,441 6,362,752 6,424,984 6,522,513 6,495,801 6,636,092 
Real estate and lease- 

backs — Biens-fonds 

et tenures a bail 2,413,055 2,722,320 2,857,411 3,130,511 3,236,484 3,347 543 3,404,206 3,448, 72€ 
Short-term! - Placements 

a court terme! 13,255,663 12,653,438 12,996,284 13,247,118 12,973,455 13,987,284 14,074,551 15,770,641 
TOTAL 99,508,742 102,413,553 106,336,331 110,620,256 113,882,883 118,033,421 122,529,882 127,234,696 

1987 1988 
| ti me wv iP Ths ii i\ 

Pooled funds - Caisses 

communes 3,166,471 3,241,420 3,271,854 3,349,810 3,421,218 3,518,747 
Pooled funds of investment 

counsellors - Caisses e 

communes des conseillers 

en placements 388,699 397,595 435,547 474,265 478,071 624,322 
Mutual and investment 

funds - Caisses mutuelles 

et de placements 1,557,844 1,641,720 1,605,247 1,631,641 1,764,392 1,847,093 
Venture capital - Capital- 

risque 390,073 414,754 432,973 480,759 481,118 485,907 
Segregated and deposit 

administration funds - 

Caisses separees et 

administrations des 

depots 1,584,635 1,610,122 1,541,681 1,556,497 1,591,571 1,589,626 
Bonds - Obligations 61,512,848 64,243,713 65,569,972 67,019,113 67,952,152 68,703,405 
Stocks — Actions 35,765,407 37,044,782 38,134,957 38,499,424 39,350,564 40,254,849 
Mortgages — Hypotheques 6,699,729 6,808,779 6,957,687 7,177,793 7,337,800 7,359,398 
Real estate and lease- 

backs — Biens-fonds et 

tenures a bail 3,479,323 3,529,173 3,538,746 3,545,395 3,697,074 3,688,536 
Short-term! - Placements a 

court terme! 16,272,277 15,874,218 16,631,340 19,160,650 19,795,272 21,045,478 
TOTAL 130,817,306 134,806,276 138,120,004 142,895,347 145,869,232 149,117,361 


P preliminary figures. 

P nombres provisoires. 
1 
1 


Includes cash, deposits, short-term securities and some accruals and receivables. 
Ci-inclus l'encaisse. les dépéts, les placements a court terme. les effets a recevoir de méme que / actif couru 


Bonds and stocks remained the two most 
prominent investment vehicles, accounting for 46% 
and 27%, respectively, of total assets. Cash, deposits, 
short-term securities plus some accruals and 
receivables represented 14% of total assets while 
mortgage holdings accounted for another 5%. The 
remainder was divided between such investment 
vehicles as real estate and pooled, mutual and 
segregated funds. 


The growth in assets from the first to the second 
quarter of 1988 amounted to $3.2 billion. Figure | 
illustrates how this amount was distributed among the 
various investment vehicles and can be thought of as a 
rough indication of how the new money entering the 
funds was invested. As one can see, in the second 
quarter of 1988 the largest share of the growth was 
held in the form of cash and various short-term 
investments2, followed by investments in stocks? and 
then in bonds. This is quite different from the pattern 
exhibited in recent years and suggests that instead of 
investing in bonds fund managers opted, in the second 
quarter, to keep the new money in a more liquid form. 


Longer term changes in the distribution of assets 
are more easily seen by looking at the investment 
patterns at the end of the same quarter of each year. 
Table 2 and Figure Ill indicate the distribution of the 
assets, by investment vehicle, as of June 30 of 1978 
to 1988. 


2 Includes cash. deposits. short-term securities plus some 
accruals and receivables. 

3 included with stocks in this analysis is venture capital 
investments. 1.@. direct or indirect investments in firms with 
high market growth potential Information on these 
investments has been reported separately by pension funds 
since the third quarter of 1986 


Les placements sous forme d'obligations et d’actions 
sont demeures les principaux vehicules d'investissement au 
deuxieme trimestre de 1988, en representant respectivement 
46% et 27% du total de l'actif. L'encaisse, les dépéts, les 
titres a court terme, de méme que |'actif couru et les effets a 
recevoir représentaient 14% de l'actif total tandis que les 
placements hypothecaires comptaient pour 5%. La balance 
de l'actif se partageait entre des placements tels que les 
biens-fonds et des parts dans les caisses communes, 
mutuelles et separées. 


Entre le premier et le deuxiéme trimestre de 1988, la 
croissance totale de |'actif se chiffrait a $3.2 milliards. Le 
graphique Il présente dans quelle proportion les différents 
vehicules de placements ont été choisis pour investir ces 
$3.2 milliards. Comme on peut le voir, au deuxiéme trimestre 
de 1988, la plus grande part de cette croissance a éte placee 
sous forme d'actifs a court terme2, immédiatement suivis par 
les placements mobiliers3 et finalement par les obligations. 
Ce profil de placement des nouvelles rentrées d'argent est 
tres different de celui qu’on a pu observer au cours des 
derniéres années et laisse entrevoir qu'au lieu d'investir sous 
forme d'obligations, les gestionnaires de caisses de retraite 
ont opté pour une forme de placements plus liquide a ce 
deuxieme trimestre. 


Pour faciliter l'analyse des mouvements a plus long 
terme des éléments de I'actif, nous avons utilise le profil de 
l'actif au méme trimestre a chaque année. Le tableau 2 et le 
graphique Ill montre la repartition de l'actif au deuxieme 
trimestre de 1978 a 1988. 


2 Comprend l'encaisse, les dépéts. les placements a court terme, |'actif 
couru et les effets a recevoir 

3 Comprend également les placements sous forme de capital-risque 
c.-a-d. les placements directs et indirects dans des entreprises a 
potentiel de croissance eleve. Depuis le troisieme trimestre de 1986 
nous recevons separement / information relative a ce type de 
placement Pour les fins de notre analyse. toutefois. ils sont compris 
dans les placements mobiliers 


TABLE 2. Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets in the Second 

Quarters of 1978 to 1988 
TABLEAU 2. Véehicules d’investissement en pourcentage de |'actif total des caisses de retraite en fiducie 

au deuxieme trimestre des années 1978 a 1988 

Pooled Real Short- Total 
Year Bonds Stocks! Mortgages funds? estate term3 assets 
Caisses Biens- Placements a Actit 

Année Obligations Actions! Hypotheques communes? tonds court terme? total 

% % % % % % $.000 
1978 48.5 20.4 13.5 7.4 0.7 95 32,280, 130 
1979 49.6 18.5 13.2 7.2 0.7 109 38. 498.640 
1980 49.3 18.8 119 69 11 121 46,617,316 
1981 48.8 21.4 10.7 67 12 111 56,346,325 
1982 46.3 21.8 99 63 15 142 65,884 829 
1983 47.1 23.4 86 64 18 128 77,172,044 
1984 45.9 25.9 73 62 21 126 89.356.991 
1985 46.8 26.3 62 57 27 124 102,413,553 
1986 47.1 26.9 55 57 28 119 118,033,421 
1987 47.7 27.8 51 51 26 118 134 806,276 
1988 46.1 273 49 5.1 25 141 149. 117,361 


' Includes venture capital investments. beginning in 1987 


! Comprend les placements sous forme de capital-risque depuis 1987 

2 includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors. mutual and investment funds. segregated and deposit administration 
funds. 

2 Y compris les caisses communes des societes de fiducie et des conseillers en placements. les fonds mutuels. jes caisses separees el /es 
administrations de depdts 

3 includes cash. deposits. short-term securities, some accruals and receivables 

3 Y compris | encaisse, les déepdts. les placements a court terme. les effets a recevoir et | actif couru 


As one can see from Figure Ill, the principal 
changes have been in the proportion of the assets held 
in stocks, mortgages and short-term investments. 
The proportion of the assets held in stocks has 
undergone significant fluctuations over the past ten 
years. In 1979, this type of investment accounted for a 
record low of 18.5% of the total assets. From 1980 to 
1987, this proportion increased steadily, to 27.8%, but, 
in 1988, following the drop in the price of stocks, 
declined slightly, to 27.3%. Short-term investments, 
as a percentage of total assets, grew from 9.5% to 
14.2% from 1978 to 1982, during the period when 
interest rates were rising. After 1982, this proportion 
declined to 11.8% in 1987 but, in 1988, rose once 
again to 14.1%. The proportion in mortgages has 
been decreasing steadily from the 13.5% recorded in 
1978, to the current low of 4.9%. 


Despite a drop in the proportion invested in bonds 
from 47.7% in 1987 to 46.1% in 1988, this proportion 
has remained relatively stable, fluctuating between 
46% and 50% since 1978. This level is partially the 
result of the mandatory high percentage of bond 
holdings in some public sector funds. 


The amount invested in real estate and lease- 
backs (including petroleum and natural gas properties) 
increased only 4.5% from June 30, 1987, following 
annual increases of between 34% and 51% in the first 
half of the decade. This type of investment still 
constitutes less than 3% of the assets of trusteed 
pension funds. 


Figure III 


Comme on peut le voir au graphique Ill, c'est au niveau 
des actions, des hypothéques et des placements a court 
terme qu’on a observe les principaux mouvements. Les 
placements mobiliers ont connu des fluctuations assez 
importantes au cours des dix dernieres années. En 1979, ces 
placements atteignaient un creux de tous les temps en terme 
de proportion de |'actif total en comptant pour 18.5% du total. 
De 1980 a 1987, leur proportion a cru de facon ininterrompue 
jusqu'a ce qu'elle atteigne 27.8% alors qu’en 1988, les 
actions ont quelque peu régressé et comptaient pour 27.3%. 
De 1978 a 1982, la proportion des placements a court terme a 
progressé, en passant de 9.5% a 14.2%. Au méeme moment, 
les taux d'intérét évoluaient a la hausse. Durant la periode 
1982-87, on a vu la proportion des actifs a court terme 
décliner de 14.2% a 11.8%, mais en 1988, elle revenait a 
14.1%. Quant aux placements hypothécaires, suite a leur 
sommet de 13.5% atteint en 1978, ils n'ont cessé de 
décroitre pour atteindre 4.9% en 1988. 


Méme si la proportion des placements obligataires est 
passée de 47.7% a 46.1% de 1987 a 1988, elle est demeurée 
relativement stable depuis 1978, oscillant entre 46% et 50% 
de l’actif total Cette forte proportion de l’actif détenu sous 
forme d’obligations s’explique en partie par le pourcentage 
obligatoirement éleve de placements de ce type dans 
quelques caisses du secteur public 


La valeur des biens fonds et des tenures a bail (y 
compris les biens fonds pétroliféres et gaziers) n'a augmente 
que de 4.5% depuis le deuxiéme trimestre de 1987. Méme si 
au début des années 1980, ces placements ont affiche des 
augmentations annuelles se situant entre 34% et 51%, au 
deuxiéme trimestre de 1988, ils constituaient toujours moins 
de 3% de |’actif des caisses de retraite en fiducie. 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets 


in the Second Quarters of 1978 to 1988 


Véhicules d’investissement en tant que pourcentage de I’actif total des caisses 
de retraite en fiducie au deuxiéme trimestre des années 1978 a 1988 
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(1) Includes venture capital investments, beginning in 1987. 
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(1) ¥Y compris les placements sous forme de capital risque depuis 1987. 
(2) Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, segregated and 


deposit administration funds. 


(2) Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les caisses 


séparees et les administrations de depots. 


(3) Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 
(3) Y compris l'encaisse, les dépdts, les placements a court terme, les effets a recevoir et |’actif couru. 


INCOME AND EXPENDITURES 


As can be seen in Table 3, the total income of 
trusteed pension funds in the second quarter of 1988 
was estimated to be $5.3 billion, 5.6% lower than that 
of the same quarter of 1987. This is the largest 
decrease in second quarter income recorded since the 
survey began in 1970. Expenditures, estimated at $1.9 
billion, were almost 14% higher than those of the 
previous year. The net cash flow or new money 
entering the funds ($3.3 billion) consequently declined 
by more than 14%. This decline in net cash flow 
explains the relatively small growth in assets in the 
second quarter. 


Figure IV illustrates the total income and total 
expenditures of trusteed pension funds from the first 
quarter of 1978 to the second quarter of 1988. 
Considerable variation is evident in income from one 
quarter to the next, with a similar pattern repeating 
itself each year. (For example, it can be seen that 
income for the fourth quarter is consistently higher 
than for the first three. This fourth quarter peak occurs 
because of accounting practices and financial 
transactions that result in certain components of 
income being credited at year-end.) A more accurate 
picture of the long- term changes in income and 
expenditures emerges by comparing data for the same 
quarter of each year, rather than data for successive 
quarters. In the next section, the income has been 
adjusted to account for the seasonal variations, in 
order to present a clearer picture of the trends in 
recent years. 


Figure IV 


REVENU ET DEPENSES 


Comme l'indique le tableau 3, le revenu total des caisses 
de retraite en fiducie au deuxieme trimestre de 1988, s‘elevait 
a $5.3 milliards soit une diminution de 5.6% par rapport au 
méme trimestre de 1987. ll s'agissait de la plus forte 
diminution du revenu a survenir au deuxieme trimestre depuis 
le début de cette enquéte. Les depenses totales ont ete 
estimées a $1.9 milliard, soit pres de 14% de plus que celles 
de l'année préecédente. Consequemment, les rentrees nettes 
ont accusé un recul de plus de 14% par rapport a 1987 et se 
chiffraient a $3.3 milliards. Cette baisse des rentrees nettes 
explique le taux de croissance relativement plus faible de 
l'actif au cours du deuxieme trimestre. 


Le graphique IV présente le revenu total de meme que 
les dépenses totales des caisses de retraite en fiducie du 
premier trimestre de 1978 au deuxieme trimestre de 1988. 
Comme on peut le voir, il existe des fluctuations 
considérables du revenu d’un trimestre a l'autre; egalement, 
les mémes mouvements semblent se repeter d'une annee a 
l'autre. A titre d’exemple, nous pouvons observer que le 
revenu du quatriéme trimestre est constamment superieur a 
celui enregistré aux trois premiers trimestres. Ce sommet au 
quatrieme trimestre est du aux pratiques comptables et aux 
transactions financiéres qui sont effectuees a la fin de |’annee 
et qui affectent certaines composantes du revenu. Par 
conséquent on peut obtenir un portrait plus juste des 
changements a long terme du revenu et des depenses, en 
comparant les données du méme trimestre d'une annee a 
l'autre, au lieu de comparer les données d'un trimestre a 
l'autre. Dans la section suivante nous avons procede a la 
désaisonnalisation du revenu et nous en faisons une courte 
analyse. 


Graphique IV 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1978 - 1988 
Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1978 - 1988 


$ billions $ billions 
Milliards de $ Milliards de $ 
7 7 
6 6 
5 5 
Total income - Revenu total 
4 4 
3 3 
Cash flow - Rentrees d'argent 
2 


1978 ‘79 80 81 "82 


Total expenditure - Depenses totales 


TABLE 3. 


No. 


13 


14 


15 


Income and 
expenditures 


Income: 


Employee contribu- 
tions 


Employer contribu- 
tions 


Total 


Investment income 


Net profit on sale 
of securities 


Miscellaneous 


Total 


TOTAL INCOME 


Expenditures: 


Pension payments 
out of funds 


Cost of pensions 
purchased 


Cash withdrawals 


Administration 
costs 


Net loss on sale 
of securities 


Other expenditures 


TOTAL EXPENDITURES 


P preliminary figures. 


1985 
| ll Wt IV 
thousands of dollars - 
636,824 648,984 653,212 754,921 
928,982 933,876 902,027 1,725,520 
1,565,806 1,582,860 1,555,239 2,480,441 
1,907,809 2,224,464 2,199,059 2,852,135 
389,617 522,695 741,707 821,819 
27,803 21,603 18,035 20,927 
2,325,229 2,768,762 2,958,801 3,694,881 
3,891,035 4,351,622 4,514,040 6,175,322 
1,011,642 986,835 1,086,779 1,113,040 
73,713 47,981 44,953 94,691 
143,097 146,489 195,245 224,653 
37,235 41,762 44,567 54,731 
11,590 9,884 14,356 3,784 
132,944 29,593 20,991 170,811 
1,410,221 1,262,544 1,406,891 1,661,710 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1985-1988 


1986 
| i Ml \V 
milliers de dollars 

651,464 678,625 646,464 775,845 
974,860 840,970 863,780 1,345,936 
1,626,324 1,519,595 1,510,244 2,121,781 
2,159,616 2,509,334 2,425,294 3,101,830 
952,683 1,534,182 1,032,200 929,926 
15,607 22,444 67,673 35,273 
3,127,906 4,065,960 3,525,167 4,067,029 
4,754,230 5,585,555 5,035,411 6,188,810 
1,177,745 1,181,583 1,300,088 1,330,349 
48,009 61,582 27,644 41,370 
207,965 220,182 184,321 196,965 
47,914 50,024 54,872 62,643 
1,445 3,946 1,977 9,832 
77,523 66,283 10,682 26,791 

1,560,601 1,583,600 1,579,584 


1,667,950 


TABLEAU 3. Les estimations trimestrielles du revenu et des déepenses des caisses de retraite en fiducie, 


1985-1988 
1987 1988 Revenu et 
depenses 
| i Hie IVP ip WP MW IV No 
thousands of dollars - milliers de dollars 
Revenu 
618,206 733,531 751,701 820,051 711,650 788,373 Cotisations des 1 
Salaries 
877,411 839,889 916,182 1,641,043 916,678 870,195 Cotisations des 2 
employeurs 
1,495,617 1,573,420 1,667,883 2,461,094 1,628,328 1,658,568 Total 3 
2,295,644 2,638,424 2,668,258 3,437,222 2,416,093 2,931,689 Revenu de place- 4 
ments 
1,460,499 1,313,621 1,131,257 624,450 602,406 626,618 Benefices nets sur 5 
la vente de titres 
44,643 34,586 19,784 33,952 12,519 33,193 Divers 6 
3,800,786 3,986,631 3,819,299 4,095,624 3,031,018 3,591,500 Total 7 
5,296,403 5,560,052 5,487,182 6,556,718 4,659,346 5,250,068 REVENU TOTAL 8 
Depenses 
1,411,508 1,390,237 1,470,865 1,474,261 1,510,028 1,536,575 Versements des 9 
rentes puisees 
dans la caisse 
43,712 30,413 75,937 72,151 92,278 40,920 Cott des rentes 10 
achetees 
175,334 194,205 202,298 304,523 203,786 191,135 Retraits en especes 1 
61,083 61,305 64,635 83,674 67,232 74,108 Frais d adminis- 12 
tration 
8,291 6,041 16,467 82,545 65,487 70,683 Pertes nettes 13 
sur la vente 
de titres 
67,101 12,830 19,857 15,593 19,687 16,712 Autres depenses 14 
1,767,029 1,695,031 1,850,059 2,032,747 1,958,498 1,930,133 TOTAL DES DEPENSES 15 


P nombres provisoires. 


The large decrease in income is attributable to a 
52% drop in profit on the sale of securities relative to 
the same quarter of the previous year. This profit 
amounted to $627 million or 12% of the total income 
for the second three months of 1988, down from 
$1,314 million (24% of the total) for the same period 
of 1987. This decrease in profit indicates the 
continuing effect of the October, 1987 drop in the price 
of stocks, and was accompanied by a 12-fold 
increase in the loss on the sale of securities. 


Each of the three other major components of 
income recorded an increase relative to the same 
quarter of 1987: employer .contributions (3.6%), 
employee contributions (7.5%) and investment income 
(11.1%). Investment income continued to represent 
the largest source of income (56%); the combined 
contributions by the employer and the employee 
accounted for 32%. 


The distribution of the various sources of income 
in the second quarters of 1978 to 1988 is illustrated in 
Figure V and Table 4. 


The losses on the sale of securities, despite the 
12-fold increase mentioned earlier, still constituted 
just 3.7% of the expenditures for the second quarter. 
The major expenditure continued to be pension 
payments made to retired employees (80% of the 
total). Other disbursements included the cost of 
purchasing pensions from an insurance company 
(2.1%), cash withdrawals on death, termination of 
employment or change of funding agency (9.9%), 
administration costs (3.8%) and various other 
miscellaneous expenditures. 


10 


La diminution observée au niveau du revenu total était 
attribuable aux bénéfices sur la vente de titres qui affichaient 
au deuxiéme trimestre de 1988 une valeur de plus de 52% 
inférieure a celle observée un an plus tot. Alors qu’en juin 
1987 les bénéfices atteignaient $1,314 millions ou 24% du 
revenu total, ils ne représentaient plus que 12% du revenu en 
1988 et se chiffraient a $627 millions. Cette diminution des 
bénéfices sur la vente de titres, alors que les pertes étaient 
douze fois plus élevées qu'il y a un, fait suite au repli boursier 
survenu en octobre 1987. 


Chacune des trois autres composantes majeures du 
revenu, soit les cotisations des employeurs, les cotisations 
salariales et les revenus d’investissement ont augmente 
respectivement de 3.6%, 7.5% et 11.1%. Les revenus 
d'investissement continuent de représenter, avec 56%, la 
principale source de revenu, tandis que l'ensemble des 
cotisations correspond a 32% du total. 


Pour avoir un apercu deétaillé des sources de revenu au 
deuxiéme trimestre de 1978 a 1988, veuillez vous référer au 
tableau 4 et au graphique V. 


Les pertes sur la vente de titres, méme si elles sont 12 
fois plus élevées qu'un an plus tot, ne constituent que 3.7% 
des dépenses totales. Outre ces pertes, pres de 80% des 
dépenses servaient a effectuer le versement des prestations 
aux retraités ou a leurs survivants, 9.1% a l’achat de rentes 
de compagnies d’assurance, 9.9% aux retraits pour cause de 
décés, de cessation d’emploi, d'abolition de caisse ou de 
changement d’organisme de placement, 3.8% pour payer les 
frais d'administration et 0.9% pour les dépenses diverses. 


TABLE 4. Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Second Quarters of 1978 to 1988 
TABLEAU 4. Sources de revenu en proportion du revenu total au deuxieme trimestre des années 1978 a 
1988 
Profit 
Employer Employee Investment on sale of Total 
Year contributions contributions income securities Miscellaneous income 
: Benefices 

Annee Cotisations Cotisations Revenu de nets sur la Revenu 
des employeurs des salaries placements vente de titres Divers total 
% % % % % $,000 
1978 40.4 20.4 36.5 2.5 0.2 1,652,618 
1979 32.9 20.2 38.6 8.2 0.1 2,101,644 
1980 33.4 17.8 42.5 6.0 0.4 2,314,470 
1981 31.1 16.4 44.9 ves 0.2 2,869,265 
1982 28.2 17.5 S19 1) 15 3,191,684 
1983 26.4 15.9 49.4 8.1 0.2 3,516,912 
1984 26.8 16.9 50.6 5.2 0.5 3,681,216 
1985 21.5 14.9 511 12.0 0.5 4,351,622 
1986 15.1 12.3 449 215 0.4 5,585,555 
1987 15:1 13.2 475 23.6 0.6 5,560,052 
1988 16.6 15.0 55.8 11.9 0.6 5,250,068 


Figure V 


Graphique V 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Second Quarters of 1978 to 1988 
Sources de revenu en proportion du revenu total au deuxieme trimestre des annees 1978 a 1988 
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INCOME - SEASONALLY ADJUSTED 


As was mentioned in the previous section, there 
exist some significant quarter-to- quarter 
fluctuations in certain components of income and 
expenditure. The same patterns are repeated each 
year and are the result of the timing of financial 
transactions and of the accounting practices of the 
funds. These "seasonal" patterns make it more 
difficult to see the growth in the different components 
of income over time. In this section we have adjusted 
the data to reduce both the "seasonality" and the 
irregularities* in order to give a better picture of the 
underlying trend in the series. The result of this 
adjustment is referred to as the trend cycle. 


The components of income that were found to 
exhibit a "seasonal" pattern are employer contribu- 
tions, employee contributions and investment income. 
The trend cycle and the unadjusted data for these 
components are presented in Figure VI (for the period 
1980 to 1988). Also shown is the income from profit on 
the sale of securities, which was not found to have a 
"seasonal" pattern but which nonetheless has had an 
influence on the total income. Finally, both the trend 
cycle and the unadjusted data for total income are 
presented. 


4 The method used to adjust the data is entiied X-11- 
ARIMA. For more information on this method, consult the 
Statistics Canada publication, The X-11-ARIMA 
Seasonal Adjustment. Method (Catalogue 12-564) 


Investment income 
Revenu de placement 


Profit on sale 
of securities 
Benefice sur la 
vente de titres 


DESAISONNALISATION DES DONNEES DU 
REVENU 


Comme nous le mentionnions dans la section sur le 
revenu et les depenses, | existe des fluctuations importantes 
d'un trimestre a l'autre au niveau de certaines composantes 
du revenu et des dépenses. A chaque annee, etant donne la 
date choisie pour effectuer certaines pratiques comptables, 
les mémes mouvements se repetent causant ainsi un 
mouvement saisonnier. Afin de mieux distinguer la tendance 
des composantes du revenu dans le temps, nous avons 
procédé a la désaisonnalisation* de nos donnees. Les series 
resultantes, en plus de réduire le facteur saisonnier des 
données, réduisent également la composante aleatoire et sont 
appelees "tendance-cycle”. 


L'analyse qui suit porte sur |'évolution du revenu total et 
des composantes du revenu qui ont demontre un profil 
saisonnier, soit, les cotisations des employes, les 
contributions des employeurs de meme que le revenu de 
placement, de 1980 a 1988. Le graphique VI presente pour 
chacune de ces variables, la tendance-cycle et les donnees 
non corrigées pour les variations saisonnieres. Nous 
présentons également |’évolution des benefices sur la vente 
de titres qui, sans demontrer de mouvements saisonniers, ont 
eu recemment un impact considerable sur le revenu total. On 
a finalement ajoute un graphique illustrant la tendance-cycle 
et les données non corrigees du revenu total. 


4 Le modéle X-11-ARMMI a ete utilise pour /a 
désaisonnalisation. Pour pilus dinformation concernant cette 
méthode de desaisonnalisation, veuillez consulter ja publication 
hors-série intitulée La methode de desaisonnalisation X-I1- 
ARMMI, no. 12-564 au catalogue 


It can be clearly seen in Figure VI that investment 
income has recorded a steady increase over the past 
eight years. The same is true of employee 
contributions, with some leveling off in the two years 
beginning with the last half of 1984. Little increase has 
been seen in employer contributions, however, since 
1983. 


The trend cycle for total income also reveals a 
fairly steady increase, up to the third quarter of 1987. 
The decline in the fourth quarter can be attributed to 
the sharp drop in the profit from the sale of securities 
which took place at that time. 


Additional information on these adjusted data is 
available from those persons indicated at the bottom of 
page 2. 


Le graphique VI montre qu’au cours des année 
observées, les données corrigees du revenu de placemer 
affichent une tendance nette a la hausse, tout comm 
d’ailleurs les cotisations des employes: ces derniere 
demeurent néanmoins assez stables entre le quatriem 
trimestre de 1984 et le quatrieme trimestre de 1986. Le 
contributions des employeurs quant a elles, n'ont que tré 
peu augmente depuis 1983. 


Les données corrigées du revenu total reveler 
également un mouvement regulier a la hausse jusqu’a 
troisiéme trimestre de 1987. Le déclin observe au trimestr 
suivant origine de la baisse considérable des benefices sur | 
vente de titres survenue au meme moment. 


Pour obtenir plus d'information sur les donnee 
désaisonnalisées du revenu et des depenses, veuillez vou 
adresser aux personnes mentionnées au bas de la page 2 d 
cette publication. 


Figure VI 


Graphique VI 


Income of Trusteed Pension Funds, Seasonally Adjusted, 1980 to 1988 
Revenu des caisses de retraite en fiducie, donnees corrigées pour variations saisonnieres, 
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1 Single copy. 
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In addition to the selected publications listed above, 
Statistics Canada publishes a wide range of statistical reports 
on Canadian economic and social affairs. A comprehensive 
catalogue of all current publications is available: Catalogue 
11-204E, Canada $10.00, Other Countries $11.50. 


To order, write to Publications Sales, Statistics Canada, Ottawa, 
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toll-free, 1-800-267-6677 
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annuel au mensuel n° 73-001. 
Bil. (inclus avec 73-001) 
Canada $36.00! 
Autres pays $37.00! 


Regimes de pensions 


Estimations trimestrielles relatives aux caisses de retraite 
en fiducie 

Bil./trimestriel 

Canada $10.001/$40.002 

Autres pays $11.001/$44.002 


74-001 


74-201 Caisses de retraite en fiducie: statistiques financieres. 
Bil./annuel 
Canada $35.00! 


Autres pays $36.00! 


74-401 Régimes de pensions au Canada. 
Bil./o1iennal 
Canada $33.00! 


Autres pays $34.00! 


1 Par copie. 
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Outre les publications énumérées ci-dessus, Statistique Canada 
publie une grande variéte de bulletins statistiques sur la situation 
économique et sociale du Canada. On peut se procurer un catalogue 
complet des publications courantes: Catalogue 11-204F, Canada 
$10.00, autres pays $11.50. 


Vous pouvez commander en eécrivant a Vente des publications, Statistique 
Canada, Ottawa (Ontario). K1A OT6. Si vous deésirez obtenir un service plus 
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Canada - Publications. 
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QUARTERLY ESTIMATES OF ESTIMATIONS TRIMESTRIELLES 
TRUSTEED PENSION FUNDS RELATIVES AUX CAISSES DE 
RETRAITE EN FIDUCIE 

THIRD QUARTER 1988 TROISIEME TRIMESTRE 1988 
HIGHLIGHTS FAITS SAILLANTS 

The book value of assets held in trusteed pension Au troisieme trimestre de 1988, la valeur au livre de |’actif 
funds was estimated to be $152.4 billion in the third détenu par les caisses de retraite en fiducie a ete estimee a 
quarter of 1988, an increase of $3.0 billion or 2.0% $152.4 milliards, ce qui represente une augmentation de $3.0 
over the assets of the previous quarter. These assets milliards ou 2.0% par rapport au trimestre precedent. Par 
are almost five times greater than they were at the end ailleurs, l'actif est maintenant pres de cing fois plus eleve 
of the third quarter of 1978. qu'au troisieme trimestre de 1978. 
Figure | Graphique | 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1978 - 1988 
Estimations trimestrielles de |’actif des caisses de retraite en fiducie, 1978 - 1988 
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(1) Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables, real estate and lease-backs. 

(1) Y compnis I'encaisse, les déepdts, les placements a court terme, les effets a recevoir et |’actif couru ainsi 
que les biens-fonds et tenures a bail. 

(2) Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, 
segregated and deposit administration funds. 

(2) Y compnis les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, 
les caisses separees et les administrations de depots. 

(3) Includes venture capital investments beginning with the third quarter of 1986. 

(3) Y compris le capital-risque depuis le troisieme tnmestre de 1986. 


April 1989 Avril 1989 


Total income of these funds for the third quarter of 
1988 amounted to $5.1 billion, while total expenditures 
were $2.3 billion, leaving a net cash flow of $2.8 billion. 


SCOPE AND CONCEPTS OF SURVEY 


Trusteed pension funds, as defined in this survey, 
include all funds generated by pension plans of 
employers in both the private and public sectors which 
are funded through a trust agreement. The assets of 
these funds constitute approximately 55% of the 
reserves of all employer-sponsored pension plans in 
Canada. 


Specifically excluded from the survey are funds 
generated by pension plans funded through 
consolidated revenue accounts of the federal and some 
provincial governments and funds that are deposited, 
in total, with an insurance company. If a portion of the 
assets of a trusteed pension fund is deposited by the 
fund manager with an insurance company under 
segregated fund or deposit administration contracts, 
this amount is included in the survey. At the end of the 
third quarter of 1988, the $152.4 billion in trusteed 
pension fund assets included $1.5 billion deposited 
under such contracts. This amount represents 
approximately 5% of the total reserves held by 
insurance companies in Canada for pension plans. 


For further information on the growth and 
investment patterns of trusteed pension funds and for a 
description of the relative importance of these funds in 
relation to the total retirement income system in 
Canada, consult the annual publication Trusteed 
Pension Funds: Financial Statistics (Catalogue 
74-201). 


The focus of this quarterly publication continues to 
be on the income, expenditures and asset portfolios of 
trusteed pension funds. These estimates are currently 
based on a quarterly survey of the 206 funds having 
assets of $100 million or more. The funds included in 
this survey constitute less than 6% of the total number 
of trusteed funds; however, at the end of the third 
quarter of 1988, they held 85% of the total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are 
developed by supplementing survey results with 
estimates for the funds not surveyed quarterly, using 
data obtained from the annual survey of all trusteed 
pension funds in Canada. 


For further information on this publication and for 
other data on pension plans in Canada, contact Jessica 
Dunn (613-951-4034) or Diane Galarneau (613-951- 
4038), Pensions Section, Labour Division, Statistics 
Canada, Ottawa, K1A OT6. 


Le revenu total de ces caisses, au troisieme trimestre de 
1988, s’élevait a $5.1 milliards et les dépenses totales a $2.3 
milliards, permettant ainsi des rentrees nettes de $2.8 
milliards. 


CHAMPS ET CONCEPTS DE L’ENQUETE 


Les caisses de retraite en fiducie, telles que définies dans 
cette enquéte, comprennent toutes les caisses générées par 
les régimes de retraite etablis par les employeurs tant du 
secteur privé que public et dont la capitalisation des fonds est 
assurée par une caisse en fiducie. L'actif de ces caisses 
constitue approximativement 55% de l'ensemble des reserves 
au titre des régimes de retraite offerts par l'employeur au 
Canada. 


Sont donc explicitement exclues de cette enquete, les 
caisses provenant des régimes financés a méme le compte 
de revenu consolidé de |l’administration federale et de 
certaines administrations provinciales de méme que les 
caisses qui sont déposées en entier auprés de compagnies 
d’assurance. Lorsque |’administrateur d’une caisse en fiducie 
confie une partie de l’actif a une caisse séparée d'une 
compagnie d’assurance ou la dépose au terme d’un contrat 
d’administration des dépéts, cette portion de |’actif est incluse 
dans cette enquéte. A la fin du troisieéme trimestre de 1988, 
l'actif de $152.4 milliards des caisses de retraite en fiducie 
comprenait $1.5 milliard au titre de ce type de placement. Ce 
montant constituait environ 5% du total des réserves au titre 
des régimes de retraite détenues par les compagnies 
d’assurance au Canada. 


Pour plus d’information concernant les aspects financiers 
des caisses de retraite en fiducie de méme que |importance 
relative de ces caisses par rapport a l'ensemble du systeme 
canadien de revenu de retraite, consultez la publication 
annuelle de Caisses de retraite en fiducie: statistiques 
financiéres (N° 74-201 au catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de relater les 
événements reliés aux aspects particuliers des revenus, 
dépenses et portefeuilles de |’actif des caisses de retraite en 
ficudie. Ces estimations sont fondées sur une enquéte 
réalisée auprés de 206 caisses dont l’actif atteint au moins 
$100 millions. Les 206 caisses qui font partie de la presente 
enquéte constituaient moins de 6% de l'ensemble des caisses 
et a la fin du troisieme trimestre de 1988, elles détenaient 
85% de l’actif total. 


Les données pour l'ensemble des caisses de retraite en 
fiducie sont calculées en utilisant les résultats de cette 
enquéte auxquels on ajoute |’estimation des caisses non 
recensées trimestriellement, qui provient de |’enqueéte 
annuelle couvrant toutes les caisses de retraite en fiducie au 
Canada. 


Pour plus de renseignements sur cette publication et les 
autres données sur les régimes de retraite au Canada 
communiquez avec Diane Galarneau (613-951-4038) ot 
Jessica Dunn (613-951-4034), Section des pensions, Divisior 
du travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A OT6. 


ASSETS 


The book value of assets held in trusteed pension 
funds at the end of the third quarter of 1988 was 
astimated at $152.4 billion', up 2.0% from the previous 
quarter and 9.8% from the amount held one year 
garlier. Both the quarterly and the annual growth rates 
were among the lowest recorded since the early 1970s. 
Year-to-year increases, at September 30, reached a 
nigh of 21.2% in 1980 and have been generally 
decreasing since that time. A detailed breakdown of 
lhe assets over the period 1985 to 1988 is presented in 
Table 1 while Figure 1 illustrates the growth in assets 
and their various components since 1978. 


The assets are almost five times greater than they 
were at the end of the third quarter of 1978, when they 
amounted to $33.4 billion. Viewed in constant 1981 
Jollars (i.e. taking inflation into account), the assets 
lave grown approximately 2.4 times during this period. 


1 Includes an estimated $543 million in short-term debts, 
overdrafts and other payables. 


Figure II 


ACTIF 


A la fin du troisieme trimestre de 1988, la valeur 
comptable de l’actif détenu par les caisses de retraite en 
fiducie a été estimee a $152.4 milliards', soit 2.0% de plus 
qu'au trimestre precedent et 9.8% de plus que la valeur 
détenue un an plus tot. Ces augmentations comptaient parmi 
les plus faibles depuis le début des années 1970. Le taux de 
croissance annuel estime au 30 septembre de chaque annee 
a atteint un sommet de 21.2% en 1980 et a regresse de facon 
generale depuis cette période. Une description détaillee de 
l'actif de 1985 a 1988 est présentee au tableau 1 alors que le 
graphique 1 illustre la croissance de |'actif et de ses diverses 
composantes depuis 1978. 


A $152.4 milliards, |’actif était pres de cinq fois plus eleve 
qu'au troisieme trimestre de 1978 alors qu'il atteignait $33.4 
milliards. En dollars constants de 1981 (c.-a-d. en tenant 
compte de l'inflation), la valeur comptable de |'actif etait 
environ 2.4 fois plus elevee qu'en 1978. 


! Comprend un montant estimatif de $543 millions sous forme de 
dettes a court terme, de découverts bancaires et d'autres 
comptes a payer. 


Graphique II 


Investment Vehicles as a Proportion of Total Growth in Assets, 1986 to 1988 
Proportion de la croissance totale de |’actif place dans les differents vehicules d’investissement, 


1986 a 1988 
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1) Includes venture capital investments, beginning with the third quarter 1986. 

1) Depuis le troisieme trimestre 1986, comprend egalement le capital-nsque. 

2) Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 

2) Y compris l'encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a recevoir et |’actif couru. 
3) Includes pooled, mutual and segregated funds, mortgages and real estate. 

3) Comprend les caisses communes, mutuelles et separees, les hypotheques et les biens-fonds. 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1985-1988 
TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite en fiducie, 1985-1988 


ee eee 
Assets (book value) 1985 1986 


Elements d’actif 
(valeur comptable) | Il Mt IV | I il 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Pooled funds - Caisses 
communes 2,888,410 2,971,433 2,850,267 2,888,975 2,958,311 3,086,328 3,018,768 3,086.32 


Pooled funds of investment 
counsellors — Caisses 


communes des conseillers 
en placements 356,581 375,04 


Mutual and investment 
funds - Caisses mutuelles 
et de placements 1,128,295 1,184,797 1,241,236 1,508,510 1,626,112 1,665,902 1,499,887 1,538,42 


Venture capital - Capital- 
risque 330,864 361,20 


Segregated and deposit 
administration funds - 
Caisses séparees et 


administrations des depdts 1,758 927 1,682,189 1,878,139 1,916,837 2,011,993 2,054,504 1,564,012 1,542,8€ 
Bonds - Obligations 45,431,445 47,878,493 49,851,963 52,128,152 54,012,677 55,613,404 58,614,209 60,187.41 
Stocks - Actions 26,215,722 26,948,297 28,417,590 29,437,401 30,638,867 31,755,943 33,171,003 34,287.95 
Mortgages — Hypotheques 6,417,225 6,372,586 6,243,441 _ 6,362,752 6,424,984 6,522,513 6,495,801 6,636,058 


Real estate and lease- 
backs -— Biens-fonds 


et tenures a bail 2,413,055 2,722,320 2,857,411 3,130,511 3,236,484 3,347 543 3,404,206 3,448,727 
Short-term! - Placements 

a court terme! 13,255,663 12,653,438 12,996,284 13,247,118 12,973,455 13,987,284 14,074,551 15,770,6¢ 

TOTAL 99,508,742 102,413,553 106,336,331 11 0,620,256 113,882,883 118,033,421 122,529,882 127,234.65 

pe RE Tew) Sly ae ee ere a ee ee 

1987 1988 
es SE ee ee ee ee 
| i] ur vr Ir we Ml 


Pooled funds -— Caisses 
communes 3,166,471 3,241,420 3,069,454 3,139,933 3,189,493 3,283,983 3,344,599 


Pooled funds of investment 
counsellors — Caisses 
communes des conseillersen 
en placements 388,699 397,595 707,621 745,416 734,720 782,487 784,149 


Mutual and investment 
funds - Caisses mutuelles 
et de placements 1,557,844 1,641,720 1,675,866 1,722,763 1,833,730 1,909,836 1,896,060 


Venture capital - Capital- 
risque 390,073 414,754 454,765 486,898 482,630 491,602 513,202 


Segregated and deposit 
administration funds - 
Caisses separees et 
administrations des 


depots 1,584,635 1,610,122 1,459,999 1,453,313 1,496,669 1,530,278 1,493,881 
Bonds - Obligations 61,512,848 64,243,713 65,455,797 66,921,238 67,677,493 68,577,375 70,085,124 
Stocks — Actions 35,765,407 37,044,782 38,679,812 38,893,470 39,589,215 40,524,757 41,577,775 
Mortgages — Hypotheques 6,699,729 6,808,779 6,781,497 7,030,273 7,180,033 7,269,967 7,367,222 


Real estate and lease- 
backs — Biens-fonds et 


tenures a bail 3,479,323 3,529,173 3,502,485 3,512,149 3,659,898 3,680,739 3,788,441 
Short-term! - Placements a 

court terme! 16,272,277 15,874,218 16,972,795 19,455,965 20,338,452 21,301,615 21,501,010 
TOTAL 130,817,306 134,806,276 138,760,090 143,361,415 146,182,333 149,352,550 152,351,463 


ae ew eee ee 2 A ee eee ee 
revised figures. 

nombres revises. 

Includes cash, deposits. short-term securities and some accruals and receivables. 

Ci-inclus l’encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a recevoir de méme que /'actif couru.. 


ok, (oad Sl 


Bonds and stocks remained the two most 
gominent investment vehicles, accounting for 46% 
and 27%, respectively, of total assets. Cash, deposits, 
short-term securities plus some accruals and 
eceivables represented 14% of total assets while 
nortgage holdings accounted for another 5%. The 
‘emainder was divided between such investment 
yehicles as real estate and pooled, mutual and 
segregated funds. 


The growth in assets from the second to the third 
juarter of 1988 amounted to $3.0 billion. Figure Il 
llustrates how this amount was distributed among the 
jarious investment vehicles and can be thought of as a 
Ough indication of how the "new money” entering the 
unds was invested. As one can see, before the fourth 
juarter of 1987, most of the growth in assets was 
nvested in stocks and bonds. The stock market crash 
yf October, 1987 resulted in most of the "new money" 
9eing held in the form of cash and short-term 
nvestments3. with only 5% and 32% invested in stocks 
ind bonds, respectively. In the two quarters following 
he crash, slightly larger proportions of the growth in 
assets went into stocks and bonds, whereas the 
oportion held in cash and short-term investments 
jeclined. 


» Included with stocks in this analysis is venture capital 
investments, i.e. direct or indirect investments in firms with 
high market growth potential. Information on these investments 
has been reported separately by pension funds since the third 
quarter of 1986. 

} Includes cash, deposits, 
accruals and receivables. 


short-term securities plus some 


Les placements sous forme d'obligations et d’actions sont 
demeures les principaux vehicules d’investissement en 
représentant respectivement 46% et 27% du total de /'actif. 
L’encaisse, les dépots, les titres a court terme, de méme que 
l'actif couru et les effets a recevoir representaient 14% de 
‘actif total tandis que les placements hypothecaires 
comptaient pour 5%. La balance de |'actif se partageait entre 
des placements tels que les biens-fonds et des parts dans les 
caisses communes, mutuelles et separées. 


Entre le deuxiéme et le troisieme trimestre de 1988, la 
croissance totale de |'actif se chiffrait a $3.0 milliards. Ce 
montant correspond en quelque sorte aux rentrees nettes 
effectuees dans la caisse. Le graphique II presente la 
repartition trimestrielle de ces rentrees nettes parmi les divers 
vehicules de placements. On peut constater, qu'avant le 
quatrieme trimestre de 1987, les obligations et les actions? 
constituaient les principaux placements vers lesquels se 
dirigeaient les nouvelles rentrees. Suite a la chute des indices 
boursiers survenue au mois d’octobre 1987, 54% des 
nouvelles rentreées ont ete placées sous forme 
d’investissement a court termes alors que les actions et les 
obligations n'ont attire que 5% et 32% respectivement de ce 
total. Au cours des deux trimestres suivant le krach, les 
obligations et les actions ont augmente lentement leur part 
respective des rentrees nettes alors que celle des placements 
a court terme a diminue. 


2 Comprend également les placements sous forme de capital-risque. c.-a- 
d. les placements directs et indirects dans des entreprises a potentiel 
de croissance éleve. Depuis le troisieme trimestre de 1986, nous 
recevons séparement | information relative a ce type de placement. 


3 Comprend I'encaisse, les dépdts. les placements a court terme. | acuf 
couru et les effets a recevoir 


TABLE 2. Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets in the Third 

Quarters of 1978 to 1988 
TABLEAU 2. Véhicules d’investissement en pourcentage de |’actif total des caisses de retraite en fiducie 

au troisieme trimestre des annees 1978 a 1988 

Pooled Real Short- Tota 
‘ear Bonds Stocks! Mortgages funds2 estate term3 assets 
Caisses Biens- Placements a Actit 

\nnee Obligations Actions! Hypotheques communes? fonds court terme3 total 

% % % % % % $.000 
978 48.5 20.1 13.4 75 0.7 97 33.368, 150 
979 49.3 18.8 13.1 rt 0.7 109 39,993,184 
980 49.2 19.2 11.8 6.9 11 11.8 48,459,349 
981 48.3 21.2 10.5 6.7 1.3 12.0 58,147. 917 
982 45.8 21.7 9.7 6.4 15 149 68,275,077 
983 46.3 25.1 8.1 6.3 19 12.3 80,601,469 
984 45.0 26.3 6.9 5.8 22 13.7 93,109,752 
985 46.9 26.7 5.9 57 2.7 12.2 106,336,331 
986 478 27.4 5.3 5.3 2.8 11.5 122.529.882 
987 47.2 28.2 49 5.0 25 12.2 138,760,091 
988 46.0 27.6 48 49 25 141 152,351,463 


Includes venture capital investments, beginning in 1987 


funds. 


administrations de depéts. 


Comprend /es placements sous forme de capital-risque depuis 1987 
"Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit administration 


Y compris les caisses communes des sociétes de fiducie et des conseillers en placements. les 


Includes cash. deposits. short-term securities. some accruals and receivables 
Y compris l'encaisse. les dépdts. les placements a court terme. les effets a recevoir et | actif couru 


fonds mutuels. les caisses separees et /es 


By the third quarter of 1988, the investment Au troisieme trimestre de 1988, pour la premiere fo 
pattern of the "new money" more closely resembled depuis le krach boursier, la plus grande partie des rentreé 
that of the period prior to the crash. Bonds and stocks nettes, soit 50%, s’est retrouvée sous forme d’obligatior 
accounted for the largest proportions (50% and 35% alors que les actions en constituaient 35%. Les placements 
respectively), whereas cash and short-term court terme ont quant a eux, compte pour a peine 7% de Cc 
investments accounted for only 7%. total. 

Longer term changes in the distribution of assets Pour faciliter |'analyse des mouvements a plus long term 
are more easily seen by looking at the investment des éléments de |’actif, nous avons utilise le profil de l’actif < 
patterns at the end of the same quarter of each year. méme trimestre a chaque année. Le tableau 2 et le graphiqt 
Table 2 and Figure Ill indicate the distribution of the ill montre la répartition de |’actif au troisieme trimestre 
assets, by investment vehicle, as of September 30 of 1978 a 1988. 

1978 to 1988. 

As can be seen from Figure Ill, the principal Comme on peut le voir au graphique Ill, c’est au nivee 
changes have been in the proportion of the assets held des actions, des hypothéques et des placements a cot 
in stocks, mortgages and short-term investments. The terme qu’on a observe les principaux mouvements. Le 
proportion of the assets held in stocks has undergone actions ont connu des fluctuations assez importantes au cou 
significant fluctuations over the past ten years. In 1979, des dix derniéres années. En 1979, ces placemen 
this type of investment accounted for a record low of atteignaient un creux de tous les temps en terme de le 
18.8% of the total assets. From 1980 to 1987, this proportion de |’actif total en comptant pour 18.8% du total. [ 
proportion increased steadily, to 28.2%, but, in 1988, 1980 a 1987, leur proportion a cru de facon ininterrompt 
following the drop in the price of stocks, declined jusqu’a ce qu’elle atteigne 28.2% alors qu’en 1988, les actior 
slightly, to 27.6%. Short-term investments, as a ont quelque peu régressé et comptaient pour 27.6%. De 19° 
percentage of total assets, grew from 9.7% to 14.9% -a 1982, la proportion des placements a court terme 
from 1978 to 1982, during the period when interest progressé, en passant de 9.7% a 14.9%. Au meme momet 
rates were rising. Between 1982 and 1986, this les taux d’intérét évoluaient a la hausse. Durant la perio 
proportion declined to 11.5%, however, by 1988 it had 1982-86, on a vu la proportion des actifs a court tern 
climbed once again to 14.1%. The proportion in décliner de 14.9% a 11.5%, pour remonter par la suite 
mortgages has been decreasing steadily from the atteindre 14.1% en 1988. Quant aux placemen 
13.4% recorded in 1978, to the current low of 4.8%. hypothécaires, suite a leur sommet de 13.4% atteint en 19 

et 1978, ils n’ont cessé de décroitre pour atteindre 4.8% | 
1988. 
Figure Ill Graphique I! 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets 

in the Third Quarters of 1978 to 1988 

Véhicules d’investissement en tant que pourcentage de I’actif total des caisses 
de retraite en fiducie au troisieme trimestre des années 1978 a 1988 


% Bonds x 
50 Obligations 5 
40 4 
Stocks(!) 
30 Mortgages Pooled funds(?) Actions(") 
Hypotheques Caisses communes(2) 3 
20 Short-term) 2 
Placements a court terme(?) 
10 1 
Real estate 
0 os — — - - —— — . 
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(1) Includes venture capital investments, beginning in 1986. 

(1) Y compris les placements sous forme de capital-risque depuis 1986. 

(2) Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, segregated and 
deposit administration funds. 

(2) Y compris les caisses communes des sociétes de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les caisses i 
séparées et les administrations de depots. 

(3) Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 

(3) Y compris l’encaisse, les dépots, les placements a court terme, les effets a recevoir et l’actif couru. 


Despite a drop in the proportion invested in bonds 
rom 47.2% in 1987 to 46.0% in 1988, this proportion 
las remained relatively stable, fluctuating between 
5% and 49% since 1978. This high level is partially 
he result of the mandatory percentage of bond 
joldings required for some public sector funds. 


The amount invested in real estate and lease- 
yacks (including petroleum and natural gas properties) 
ncreased only 8.2% from September 30, 1987, 
ollowing annual increases of between 36% and 48% in 
he first half of the decade. This type of investment 
ontinues to constitute less than 3% of the assets of 
rusteed pension funds. 


NCOME AND EXPENDITURES 


As can be seen in Table 3, the total income of 
rusteed pension funds in the third quarter of 1988 was 
stimated to be $5.1 billion, 8.4% lower than that of the 
ame quarter of 1987. This is the first decrease in third 
luarter income recorded since the survey began in 
970. Expenditures, estimated at $2.3 billion, were 
4% higher than those of the previous year. The net 
ash flow or new money entering the funds ($3.0 
illion) consequently declined by more than 21%. This 
lecline in net cash flow explains the relatively small 
rowth in assets in the third quarter. 


Figure IV 


Méme si la proportion des placements obligataires est 
passee de 47.2% a 46.0% de 1987 a 1988, elle est demeuree 
relativement stable depuis 1978, oscillant entre 45% et 49% 
de !'actif total. Cette forte proportion de |'actif détenu sous 
forme d’obligations s’explique en partie par le pourcentage 
obligatoirement eleve de placements de ce type dans 
quelques caisses du secteur public. 


La valeur des biens fonds et des tenures a bail (y compris 
les biens fonds petroliferes et gaziers) n'a augmente que de 
8.2% depuis le troisieme trimestre de 1987. Meme si au debut 
des annees 1980, ces placements ont affiche des 
augmentations annuelles se situant entre 36% et 48%, au 
troisieme trimestre de 1988, ils constituaient toujours moins 
de 3% de |'actif des caisses de retraite en fiducie. 


REVENU ET DEPENSES 


Comme |'indique le tableau 3, le revenu total des caisses 
de retraite en fiducie au troisieme trimestre de 1988, s'elevait 
a $5.1 milliards soit une diminution de 8.4% par rapport au 
meme trimestre de 1987. Il s’agissait de la plus forte 
diminution du revenu a survenir au troisieme trimestre depuis 
le début de cette enquéte. Les depenses totales ont ete 
estimées a $2.3 milliards, soit 14% de plus que celles de 
l'année précédente. Conséquemment, les rentrees nettes ont 
accusé un recul de plus de 21% par rapport a 1987 et se 
chiffraient a $2.8 milliards. Cette baisse des rentrees nettes 
explique le taux de croissance relativement plus faible de 
l'actif au cours du troisieme trimestre. 


Graphique IV 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1978 - 1988 
Estimations trimestrielles du revenu et des déepenses des caisses de retraite en fiducie, 1978 - 1988 


$ billions $ billions 
Milliards de $ Milliards de $ 
7 7 
6 6 
5 5 
Total income - Revenu total 
4 4 
3 3 
Cash flow - Rentrees d'argent 
2 2 
1 1 
a ae Total expenditure - Depenses totales 
here ere ; 
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TABLE 3. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1985-1988 


Income and 1985 1986 
expenditures 


No. | I il IV | i i IV 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Income: 
1 Employee contribu- 636,824 648,984 653,212 754,921 651,464 678,625 646,464 775,845 
tions 
2 Employer contribu- 928,982 933,876 902,027 1,725,520 974,860 840,970 863,780 1,345,936 
tions 
3 =Total 1,565,806 1,582,860 1,555,239 2,480,441 1,626,324 1,519,595 1,510,244 2,121,781 
4 Investment income 1,907,809 2,224,464 2,199,059 2,852,135 2,159,616 2,509,334 2,425,294 3,101,830 
5 Net profit on sale 389,617 522,695 741,707 821,819 952,683 1,534,182 1,032,200 929,926 
of securities 
6 Miscellaneous 27,803 21,603 18,035 20,927 15,607 22,444 67,673 35,27 
7 ~~ Total 2,325,229 2,768,762 2,958,801 3,694,881 3,127,906 4,065,960 3,525,167 4,067,029 
8 TOTAL INCOME 3,891,035 4,351,622 4,514,040 6,175,322 4,754,230 5,585,555 5,035,411 6,188,810 


Expenditures: 


9 Pension payments 1,011,642 986,835 1,086,779 1,113,040 1,177,745 1,181,583 1,300,088 1,330,349 
out of funds 


10 Cost of pensions TRONS 47,981 44,953 94,691 48,009 61,582 27,644 41,370 
purchased 

11 Cash withdrawals 143,097 146,489 195,245 224,653 207,965 220,182 184,321 196,965 

12 Administration BY a8ts) 41,762 44,567 54,731 47,914 50,024 54,872 62,643 
costs 

13 Net loss on sale 11,590 9,884 14,356 3,784 1,445 3,946 1,977 9,832 
of securities 

14 Other expenditures 132,944 29,593 20,991 170,811 iioes 66,283 10,682 26,791 

15 TOTAL EXPENDITURES 1,410,221 1,262,544 1,406,891 1,661,710 1,560,601 1,583,600 1,579,584 1,667,950 


EEA Be ie Pan Oe eee 


r revised figures.. 


TABLEAU 3. Les estimations trimestrielles du revenu et des depenses des caisses de retraite en fiducie, 
1985-1988 
1987 1988 Revenu et 
depenses 
| il mr Ive ir ur Ht IV No 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Revenu 
618,206 733,531 742,134 835,521 708,515 782,636 800,601 Cotisations des 1 
salanes 
877,411 839,889 895,818 1,645,367 936,939 875,077 978,133 Cotisations des 2 
employeurs 
1,495,617 1,573,420 1,637,952 2,480,888 1,645,453 1,657,713 1,778,734 Totai 3 
2,295,644 2,638,424 2,668,899 3,370,974 2,410,454 2,923,282 2,854,388 Revenu de place- 4 
ments 
1,460,499 1,313,621 1,222,843 663,420 656,401 637,073 446,062 Benefices nets sur 5 


la vente de titres 


44,643 34,586 32,163 37,015 15,471 22,354 15,242 Divers 6 

3,800,786 3,986,631 3,923,905 4,071,409 3,082,326 3,582,709 3,315,692 Total 7 

 -§,296,403 5,560,052 5,561,857 6,552,297 4,727,781 5,240,421 5,094,426 REVENU TOTAL 8 
Depenses 

1,411,508 1,390,237 1,497,416 1,523,487 1,554,862 1,574,623 1,659,527 Versements des 9 


rentes puisees 
dans |a caisse 


43,712 30,413 102,142 66,953 117,619 64,862 204,115 Cout des rentes 10 
achetees 
175,334 194,205 313,441 266,505 252,809 238,513 259,476 Retraits en es- 1 
peces 
61,083 61,305 69,295 92,261 73,636 80,913 78,289 Frais d'adminis- 12 
tration 
8,291 6,041 15,809 82,183 65,725 70,033 97,644 Pertes nettes 13 
sur la vente 
de titres 
67,101 12,830 36,495 11,677 16,863 13,365 20,216 Autres depenses 14 
1,767,029 1,695,031 2,034,597 2,043,066 2,081,514 2,042,309 2,319,267 TOTAL DES DEPENSES 15 


SS eo Saka, eee ne S, 6. a SS a. ee aT 
nombres revises. 


Figure IV illustrates the total income and total 
expenditures of trusteed pension funds from the first 
quarter of 1978 to the third quarter of 1988. 
Considerable variation is evident in income from one 
quarter to the next, with a similar pattern repeating 
itself each year. (For example, it can be seen that 
income for the fourth quarter is consistently higher than 
for the first three. This fourth quarter peak occurs 
because of accounting practices and financial 
transactions that result in certain components of 
income being credited at year-end.) A more accurate 
picture of the long-term changes in income and 
expenditures emerges by comparing data for the same 
quarter of each year, rather than data for successive 
quarters. 


The large decrease in income is attributable to a 
64% drop in profit on the sale of securities relative to 
the same quarter of the previous year. This profit 
amounted to $446 million or 9% of the total income for 
the third quarter of 1988, down from $1,223 million 
(22% of the total) for the same period of 1987. 


Beginning in the first quarter of 1985, the growth in 
the price of stocks was reflected in a significant 
increase in the profits on the sale of securities held by 
pension funds. From the first quarter of 1986 until the 
third quarter of 1987, these profits constituted between 
15% and 28% of the total revenue, levels never 
experienced previously. Since the crash, the levels 
recorded have been between 9% and 14%. These 
proportions are still higher than those recorded prior to 
1985. 
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Le graphique IV présente le revenu total de méme que les 
dépenses totales des caisses de retraite en fiducie du premier 
trimestre de 1978 au troisiéme trimestre de 1988. Comme on 
peut le voir, il existe des fluctuations considérables du revenu 
d'un trimestre a |’autre; également, les mémes mouvements 
semblent se répéter d’une année a |’autre. A titre d’exemple, 
nous pouvons observer que le revenu du quatrieme trimestre 
est constamment supérieur a celui enregistré aux trois 
premiers trimestres. Ce sommet au quatriéme trimestre est 
dd aux pratiques comptables et aux transactions financieres 
qui sont effectuées a la fin de l’année et qui affectent 
certaines composantes du revenu. Par conséquent on peut 
obtenir un portrait plus juste des changements a long terme 
du revenu et des dépenses, en comparant les donnees du 
meme trimestre d’une année a l'autre, au lieu de comparer les 
données d’un trimestre a l'autre. 


La diminution observée au niveau du revenu total était 
attribuable aux bénéfices sur la vente de titres qui affichaient 
au troisieme trimestre de 1988 une valeur de 64% inférieure 
a celle observée un an plus tdt. Alors qu’en septembre 1987 
les bénéfices atteignaient $1,223 millions ou 22% du revenu 
total, ils ne représentaient plus que 9% du revenu au 
troisieme trimestre de 1988 et se chiffraient a $446 millions. 


A partir du premier trimestre de 1985, les bénefices sur la 
vente de titres ont commence a profiter de la croissance 
considérable du prix des titres boursiers qui est survenue a 
cette @poque. Du premier trimestre de 1986 au troisieme 
trimestre de 1987, les bénéfices ont constitué entre 15% et 
28% du revenu total, ce qui ne s’était jamais vu auparavant. 
Par contre, depuis le krach boursier, les bénéfices ont oscillé 
entre 9% et 14%. Toutefois, ces proportions sont encore 
supérieures a celles qui prévalaient avant le début de la 
montée de indices boursiers, vers 1985. 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Third Quarters of 1978 to 1988 


Sources de revenu en proportion du revenu total au troisieme trimestre des années 1978 a 1988 
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TABLE 4. 

TABLEAU 4. 
Employer Employee 
Year contributions contributions 
Annee Cotisations Cotisations 
des employeurs des salariés 
%o % 
1978 40.5 21.0 
1979 36.2 19.2 
1980 33.4 19.8 
1981 31.0 17.4 
1982 29.3 eet 
1983 25.9 17.4 
1984 24.2 179 
1985 20.0 14.5 
1986 V2 12.8 
1987 16.1 jes ee 


Profit 
Investment on sale of Total 
income securities Miscellaneous income 
Benefices 
Revenu de nets sur la Revenu 
placements vente de titres Divers total 
%o % % $,000 
So ut 0.3 1,544,674 
37.9 6.6 0.1 1,951,064 
39.4 tue 0.2 2,306,592 
43.8 res 0.2 2,719,325 
50.1 33 0.2 3,069, 125 
48.5 7.9 0.4 3,422,888 
51.8 55 0.5 3,690,120. 
48.7 16.4 0.4 4,514,040 
48.2 20.5 1.3 5,035,411 
48.0 22.0 0.6 5,561,857 
56.0 8.8 0.3 5,094,426 


Figure V 


Graphique V 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Third Quarters of 1978 to 1988 
Sources de revenu en proportion du revenu total au troisieme trimestre des annees 1978 a 1988 
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Each of the three other major components of 
income recorded an increase relative to the same 
quarter of 1987: employer contributions (9.2%), 
employee contributions (7.9%) and investment income 
(7.0%). Investment income continued to represent the 
largest source of income (56%); the combined 
contributions by the employer and the employee 
accounted for 35%. 


The distribution of the various sources of income 
in the third quarters of 1978 to 1988 is illustrated in 
Figure V and Table 4. 


Even though the losses on the sale of securities 
increased more than 500% from 1987, they still 
constituted just 4.2% of the expenditures for the third 
quarter. The major expenditure continued to be 
pension payments made to retired employees (72% of 
the total). Other disbursements included the cost of 
purchasing pensions from an insurance company 
(8.8%), cash withdrawals on death, termination of 
employment or change of funding agency (11.2%), 
administration costs (3.4%) and various other 
miscellaneous expenditures (0.9%). 


Investment income 
Revenu de placement 
50 


40 
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Chacune des trois autres composantes majeures du 
revenu, soit les cotisations des employeurs, les cotisations 
salariales et les revenus d'investissement ont augmente 
respectivement de 9.2%, 7.9% et 7.0% depuis le troisieme 
trimestre 1987. Les revenus d’investissement continuent de 
representer, avec 56%, la principale source de revenu, tandis 
que |’ensemble des cotisations correspond a 35% du total 


Pour avoir un apercu deétaille des sources de revenu au 
troisieme trimestre de 1978 a 1988, veuillez vous referer au 
tableau 4 et au graphique V. 


Méme si les pertes sur la vente de titres ont augmente de 
plus de 500% en un an, elles ne constituent que 4.2% des 
dépenses totales. Outre ces pertes, pres de 72% des 
dépenses servaient a effectuer le versement des prestations 
aux retraités ou a leurs survivants, 8.8% a |’achat de rentes de 
compagnies d’assurance, 11.2% aux retraits pour cause de 
décés, de cessation d'emploi, d’abolition de caisse ou de 
changement d’organisme de placement, 3.4% pour payer les 
frais d'administration et 0.9% pour les depenses diverses. 
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The book value of assets held in trusteed pension 
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Estimations trimestrielles relatives 
aux caisses de retraite en fiducie, 


Quatrieme trimestre 1988 


Faits saillants 


Au quatrieéme trimestre de 1988, |a valeur au livre de I'actif 
détenu par les caisses de retraite en fiducie a ete estimee a 
$157.0 milliards, ce qui représente une augmentation de $4.7 
milliards ou 3.1% par rapport au trimestre precedent. Par 
ailleurs, l’actif est maintenant plus de quatre fois plus eleve 
qu’au quatrieme trimestre de 1978. 
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Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1978-1988 
Estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite en fiducie, 1978-1988 


Billions of dollars — Milliards de dollars 
160 


Miscellaneous! — Divers! 
140 


120 Pooled funds? - Caisses communes? 


Mortgages — Hypotheques 


100 
80 Stocks? — Actions? 


60 Bonds - Obligations 
40 


20 


1978 1979 1980 1981 1982 


1983 


Billions of dollars - Milliards de dollars 
160 


140 
120 
100 
80 
60 
40 


20 


1984 1985 1986 1987 1988 


July 


Includes cash, deposits. short-term securities, some accruals and receivables. real estate and lease-backs 

Y compris | encaisse, les dépdts. les placements a court terme. Jes effets a recevoir et | actif couru ainsi que les biens-fonds et tenures a bail 
Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors. mutual and investment funds. segregated and deposit administration funds 
Y compris les caisses communes des societes de fiducie et des conseillers en placements, ies fonds mutuels. les caisses separees et les 
administrations de depots 

includes venture capital investments since the third quarter of 1986 
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Total income of these funds for the fourth quarter of 
1988 amounted to $6.9 billion, while total expenditures 
were $2.5 billion, leaving a net cash flow of $4.5 billion. 


Scope and Concepts of Survey 


Trusteed pension funds, as defined in this survey, 
include all funds generated by pension plans of employers 
in both the private and public sectors which are funded 
through a trust agreement. The assets of these funds 
constitute approximately 55% of the reserves of all 
employer-sponsored pension plans in Canada. 


Specifically excluded from the survey are funds 
generated by pension plans funded through consolidated 
revenue accounts of the federal and some provincial 
governments and funds that are deposited, in total, with an 
insurance company. If a portion of the assets of a trusteed 
pension fund is deposited by the fund manager with an 
insurance company under segregated fund or deposit 
administration contracts, this amount ts included in the 
survey. At the end of the fourth quarter of 1988, the $157.0 
billion in trusteed pension fund assets included $1.5 billion 
deposited under such contracts. This amount represents 
approximately 5% of the total reserves held by insurance 
companies in Canada for pension plans. 


For further information on the growth and investment 
patterns of trusteed pension funds and for a description of 
the relative importance of these funds in relation to the 
total retirement income system in Canada, consult the 
annual publication Trusteed Pension Funds: Financial 
Statistics (Catalogue 74-201). 


The focus of this quarterly publication continues to be 
on the income, expenditures and asset portfolios of 
trusteed pension funds. These estimates are currently 
based on a quarterly survey of the 206 funds having assets 
of $100 million or more. The funds included in this survey 
constitute less than 6% of the total number of trusteed 
funds; however, at the end of the fourth quarter of 1988, 
they held 85% of the total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are developed 
by supplementing survey results with estimates for the 
funds not surveyed quarterly, using data obtained from the 
annual survey of all trusteed pension funds in Canada. 


For furtiier information on this publication and for other 
data on pension plans in Canada, contact Jessica Dunn 
(613-951-4034) or Diane Galarneau (613-951-4038), 
Pensions Section, Labour Division, Statistics Canada, 
Ottawa, K1A OT6. 


Le revenu total de ces caisses, au quatrieme trimestre di 
1988, s’élevait a $6.9 milliards et les depenses totales a $2. 
milliards, permettant ainsi des rentrees nettes de $4. 
milliards. 


Champs et concepts de l’enquéte 


Les caisses de retraite en fiducie, telles que definies dan 
cette enquéte, comprennent toutes les caisses generees pa 
les régimes de retraite etablis par les employeurs tant di 
secteur privé que public et dont la capitalisation des fonds es 
assurée par une caisse en fiducie. L'actif de ces caisse 
constitue approximativement 55° de |’ensembie des reserve 
au titre des regimes de retraite offerts par |'employeur a 
Canada. 


Sont donc explicitement exclues de cette enquete, le 
caisses provenant des régimes finances a meme le compte d 
revenu consolidé de l’'administration féderale et de certaine 
administrations provinciales de meme que les Caisses qui sor 
déposées en entier auprés de compagnies d’assurance 
Lorsque |’administrateur d’une caisse en fiducie confie un 
partie de l’actif a une caisse séparée dune compagni: 
d’assurance ou la dépose au terme d'un contra 
d’administration des depots cette portion de | actif est inclus: 
dans cette enquéte. A la fin du quatrieme trimestre de 1988 
l’'actif de $157.0 milliards des caisses de retraite en fiduci 
comprenait $1.5 milliard au titre de ce type de placement. C 
montant constituait environ 5% du total des reserves au titr 
des régimes de retraite detenues par les compagnie 
d’assurance au Canada. 


Pour plus d'information concernant les aspects financier 
des caisses de retraite en fiducie de méme que |importanc 
relative de ces caisses par rapport a l'ensemble du system 
canadien de revenu de retraite, consultez la publicatio 
annuelle de Caisses de retraite en fiducie: statistique 
financiéres (N° 74-201 au catalogue) 


Cette publication trimestrielle continue de relater le 
événements reliés aux aspects particuliers des revenus 
dépenses et portefeuilles de l’actif des caisses de retraite e 
fiducie. Ces estimations sont fondées sur une enquéte réalisé 
auprés de 206 caisses dont l’actif atteint au moins $10 
millions. Les 206 caisses qui font partie de la présente enquet 
constituaient moins de 6% de l'ensemble des caisses et a | 
fin du quatriéme trimestre de 1988 elles détenaient 85% d 
l’actif total. 


Les données pour |l’ensemble des caisses de retraite e 
fiducie sont calculées en utilisant les résultats de cette enquet 
auxquels on ajoute |l’estimation des caisses non recensee 
trimestriellement, qui provient de |’enquéte annuelle couvrar 
toutes les caisses de retraite en fiducie au Canada. 


Pour plus de renseignements sur cette publication et le 
autres données sur les régimes de retraite au Canadé 
communiquez avec Diane Galarneau (613-951-4038) 0 
Jessica Dunn (613-951-4034), Section des pensions, Divisio 
du travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A OT6. 


Assets 


The book value of assets held in trusteed pension 
funds at the end of the fourth quarter of 1988 was 
estimated at $157.0 billion’, up 3.1% from the previous 
quarter and 9.5% from the amount held one year earlier. 
Both the year-to-year and the third-to-fourth quarter growth 
fates were the lowest recorded since the survey began in 
'1970. Year-to-year increases, at December 31, reached a 
‘high of 21.2% in 1979 and have been generally decreasing 
‘since that time. A detailed breakdown of the assets over 
‘the period 1985 to 1988 is presented in Table 1 while 
‘Figure 1 illustrates the growth in assets and their various 
‘components since 1978. 


The assets are more than four times greater than they 

were at the end of the fourth quarter of 1978, when they 
‘amounted to $35.2 billion. Viewed in constant 1981 dollars 
(i.e. taking inflation into account) the assets have grown 
approximately 2.3 times during this period. 
' Bonds and stocks remained the two most prominent 
investment vehicles, accounting for 46% and 27%, 
‘respectively, of total assets. Cash, deposits, short-term 
‘securities plus some accruals and receivables represented 
'15% of total assets while mortgage holdings accounted for 
another 5%. The remainder was divided between such 
investment vehicles as real estate and pooled, mutual and 
‘segregated funds. 


The growth in assets from the third to the fourth 
quarter of 1988 amounted to $4.7 billion. Figure II 
‘illustrates how this amount was distributed among the 
various investment vehicles and can be thought of as a 
ugh indication of how the "new money" entering the 
nds was invested Investment in bonds and stocks? 
accounted for 34% and 27% respectively of the growth in 
assets while close to 30% was held in the form of short- 
term investments 


It is interesting to note that although short-term 
Idings represent under 15% of the total assets, in three 
of the past four quarters at least 30% of the "new money” 
as held in this form. On the other hand, bonds, which 
nstitute almost one-half of the assets, in the same three 
arters accounted for just 27% to 34% of the growth. 


Longer term changes in the distribution of assets are 
more easily seen by looking at the investment patterns at 
end of the same quarter of each year. Table 2 and 
igure Ill indicate the distribution of the assets, by 
investment vehicle, as of December 31 of 1978 to 1988. 


As one can see from Figure Ill, the principal changes 
Nave been in the proportion of the assets held in stocks?, 
gages and short-term investments’. The proportion of 
assets held in stocks has undergone significant 


! Includes an estimated $629 million in short-term debts, overdrafts 


and other payables. 

included with stocks in this analysis is venture capital investments, 
1@. direct or indirect investments in firms with high market growth 
potential. Information on these investments has been reported 
Separately by pension funds since the third quarter of 1986. 

Includes cash, deposits, short-term securities plus some accruals 
and receivables. 


Actif 


A la fin du quatriéme trimestre de 1988, la valeur 
comptable de l’actif déetenu par les caisses de retraite en 
fiducie a 6té estimée a $157.0 milliards', soit 3.1% de plus 
qu’au trimestre precedent et 9.5% de plus que la valeur déte- 
nue un an plus tot. Ces augmentations comptaient parmi les 
plus faibles a survenir au quatriéme trimestre depuis le debut 
des annees 1970. Le taux de croissance annuel estimé au 31 
décembre de chaque année a atteint un sommet de 21.2% en 
1979 et a régressé de facon generale par Ja suite. Une 
description detaillée de |'actif de 1985 a 1988 est préesentee au 
tableau 1 alors que le graphique 1 illustre la croissance de 
l'actif et de ses diverses composantes depuis 1978 


A $157.0 milliards. !actif etait plus de quatre fois plus 
élevé qu’au quatrieme trimestre de 1978 alors qu'il atteignait 
$35.2 milliards. En dollars constants de 1981 (c.-a-d. en tenant 
compte de I'inflation) la valeur comptable de l'actif était 
environ 2.3 fois plus elevee qu’en 1978. 


Les placements sous forme d’obligations et d'actions sont 
demeurés les principaux vehicules d'investissement en 
representant respectivement 46% et 27% du total de |'actif. 
L'encaisse, les depots, les titres a court terme, de méme que 
l'actif couru et les effets a recevoir représentaient 15% de 
actif total tandis que les placements hypothécaires 
comptaient pour 5%. La balance de l'actif se partageait entre 
des placements tels que les biens-fonds et des parts dans les 
caisses communes, mutuelles et séparées. 


Entre le troisieme et le quatrieme trimestre de 1988, la 
croissance totale de l'actif se chiffrait a $4.7 milliards. Ce 
montant correspond en quelque sorte aux rentrees nettes 
effectuées dans la caisse Le graphique II presente la 
répartition trimestrielle de ces rentrees nettes de 1986 a 1988. 
Au quatrieme trimestre de 1988 Iles obligations et les actions2 
ont accaparé 34% et 27% respectivement des nouveaux 
placements alors que les placements a court terme? ont 
recueilli 30% des $4.7 milliards de nouvelles rentrées. 


ll est interessant de constater que bien que les 
placements a court terme constituaient moins de 15% de |'actif 
total, ils ont représenté au moins 30% des nouvelles rentrées 
au cours de trois des quatre derniers trimestres. Les 
placements sous forme d’obligations constituaient quant a eux 
pres de 50% de I'actif total mais seulement 27% a 34% des 
nouvelles rentrées au cours des mémes trimestres. 


Pour faciliter l'analyse des mouvements a plus long terme 
des elements de |'actif, nous avons utilise le profil de |’actif au 
meéme trimestre a chaque année. Le tableau 2 et le graphique 
lll montre la repartition de |'actif au quatrieme trimestre de 
1978 a 1988. 


Comme on peut le voir au graphique Ill, c'est au niveau 
des actions?, des hypotheques et des placements a court 
terme’ qu'on a observe les principaux mouvements. Les 
actions ont connu des fluctuations assez importantes au 


! Comprend un montant estimatif de $629 millions sous forme de dettes a 
court terme. de decouverts bancaires et d autres compiles a payer 
Comprend egalement les placements sous forme de capital-risque 
c.-a-d. les placements directs et indirects dans des entreprises a 
potentiel de croissance eleve Oepurs le troisieme trmestre de 1986 
nous recevons séparement | information relative ace type de placement 
3 Comprend lencaisse. les dépdts. les placements a court terme. | actif 
couru et les effets a recevoir 
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TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1985-1988 
TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite en fiducie, 1985-1988 
Assets (book value) 1985 1986 


Elements d'actif 
(valeur comptable) | {I il \V | ll il 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Pooled funds - 
Caisses communes 2.888.410 2,971,433 2,850,267 2,888,975 2,958,311 3,086,328 3,018,768 3,086,3% 


Pooled funds of investment 
counsellors — Caisses 


communes des conseillers 
en placements 356.581 375,0¢ 


Mutual and investment 
tunds - Caisses mutuelles 
et de placements 1,128,295 1,184,797 1,241,236 1,508,510 1626 112 1,665,902 1,499 887 1,538,43 


Venture capital - Capital-risque 330,864 361,26 
Segregated and deposit 


administration funds — 
Caisses separees et admin- 


istrations des depots 1,758 927 1,682,189 1,878,139 1,916,837 2,011,993 2,054,504 1,564,012 1,542, 8¢ 
Bonds - Obligations 45,431,445 47,878,493 49,851,963 52,128,152 54,012,677 55,613,404 58,614 209 60,187,4 
Stocks - Actions 26,215,722 26,948,297 28,417,590 29,437,401 30,638,867 31,755,943 33.171.003 34,287, 95 
Mortgages — Hypotheques 6,417,225 6,372,586 6,243,441 6,362,752 6,424,984 6,522,513 6,495,801 6,636, 05 
Real estate and lease-backs —- 
Biens-fonds et tenures a bail 2,413,055 2,722,320 2,857,411 3,130,511 3,236,484 3,347,543 3 404,206 3,448,7% 
Short-term! - Placements 
a court terme! 13,255,663 12,653,438 12,996,284 13,247,118 12,973,455 13,987,284 14.074 551 15,770,6¢ 
TOTAL 99,508,742 102,413,553 106,336,331 110,620,256 113,882,883 118,033,421 122,529.882 127,234,6! 
1987 1988 
| " Ul IV | Ml IV 


Pooled funds - Caisses 
communes 3,166,471 3,241,420 3,069,454 3,139,933 3,189,493 3,283,983 3,344,599 3,427,436 


Pooled funds of investment 
counsellors - Caisses 
communes des conseillers 
en placements 388,699 397,595 707,621 745,416 734,720 782,487 784,149 810,934 


Mutual and investment 
funds — Caisses mutuelles 
et de placements 1,557,844 1,641,720 1,675,866 1,722,763 1,833,730 1,909,836 1,896,060 1,907,461 


Venture capital - 
Capital-risque 390,073 414,754 454,765 486,898 482,630 491,602 513,202 567,639 


Segregated and deposit 
administration funds - 
Caisses sépareées et adminis- 


trations des depots 1,584,635 1,610,122 1,459,999 1,453,313 1,496,669 1,530,278 1,493,881 1,517,592 
Bonds - Obligations 61,512,848 64,243,713 65,455,797 66,921,238 67,677,493 68,577,375 70,085,124 71,645,047 
Stocks - Actions 35,765,407 37,044,782 38,679,812 38,893,470 39,589,215 40,524,757 41,577,775 42,844,004 
Mortgages -— Hypotheques 6,699,729 6,808,779 6,781,497 7,030,273 7,180,033 7,269,967 7,367,222 7,509,113 


Real estate and lease-backs — 
Biens-fonds et tenures 


a bail 3,479,323 3,529,173 3,502,485 3,512,149 3,659,898 3,680,739 3,788,441 3,885,538 
Short-term! - Placements 
a court terme! 16,272,277 15,874,218 16,972,795 19,455,965 20,338,452 21,301,615 21,501,010 22,893,705 


TOTAL 130,817,306 134,806,276 138,760,090 143,361,415 146,182,333 149,352,550 152,351,463 157,008,469 


preliminary figures. 

nombres provisoires. 

Includes cash, deposits. short-term securities and some accruals and receivables 

Ci-inclus l'encaisse. les dépdts. les placements a court terme les effets a recevoir de méme que | actif court: 


ors 


fluctuations over the past ten years. In 1979, this type of 

investment accounted for a record low of 18.6% of the total 
_ assets. From 1980 to 1988. the proportion increased 
| Steadily, to 27.7%. Short-term investments, as a percen- 
» tage of total assets, grew from 10.9% to 14.5% from 1978 
to 1982, during the period when interest rates were rising. 
+ After 1982, the proportion declined to 12.0% in 1985 but, 
_ by 1988, had climbed once again to 14.6%. The proportion 
» in mortgages has been decreasing steadily from the 13.5% 
recorded in 1978, to the current low of 4.8%. 


Even though bonds continue to constitute the major 
form of investment for trusteed pension funds, the 
proportion of the assets held in this vehicle has diminished 
| gradually since 1980, from 49% to 46% This high level is 
partially the result of the mandatory percentage of bond 
holdings required fo: some public sector funds 


The amount invested in real estate and lease-backs 
(including petroleum and natural gas properties) increased 
10.6% from December 31, 1987, following annual 
‘increases of between 31% and 47% in the first half of the 
decade. This type of investment continues to constitute 
less than 3% of the assets of trusteed pension funds. 
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cours des dix dernieres annees. En 1979. ces placements 
atteignaient un creux de tous les temps en terme de proportion 
de !’actif total en comptant pour 18.6% du total. De 1980 a 
1988, leur proportion a cru de facon ininterrompue jusqu’a ce 
qu'elle atteigne 277% De 1978 a 1982. la proportion des 
placements a court terme a progressé. en passant de 10.9% a 
14.5%. Au meme moment, les taux d'interét @voluaient a la 
hausse. Durant la période 1982-85, on a vu la proportion des 
actifs a court terme deécliner de 14.5% a 12.0%, pour remonter 
par la suite et atteindre 14.6% en 1988. Quant aux placements 
hypothecaires, suite a leur sommet de 13.5% atteint en 1977 
et 1978, ils n'ont cesse de deécroitre pour atteindre 4.8% en 
1988. 


Meme si les obligations constituent le principal 
investissement des caisses de retraite, la proportion de |'actif 
total detenu sous cette forme a diminue depuis le debut des 
annees 1980 en passant de 49% a moins de 46% en 1988 
Cette forte proportion de l'actif détenue sous forme 
d'obligations s’explique en partie par le pourcentage 
obligatoirement eleve de placements de ce type dans 
quelques caisses du secteur public 


La valeur des biens-fonds et des tenures a bail (y compris 
les biens-fonds pétroliferes et gaziers) a augmenté de 10.6% 
depuis le quatrieme trimestre de 1987 Méme si au début des 
années 1980, ces placements ont affiche des augmentations 
annuelles se situant entre 31% et 47%. au quatrieme trimestre 
de 1988, ils constituaient toujours moins de 3% de |'actif des 
caisses de retraite en fiducie 


Graphique II 


Investment Vehicles as a Proportion of Total Growth in Assets, 1986 to 1988 
Proportion de la croissance totale de |’actif place dans les différents vehicules d'investissement, 


Short-term? 
Placements a court terme? 


Includes venture Capital investments, beginning with the third quarter 1986. 

Depuis le troisieme trimestre 1986, comprend également le capital-risque. 

Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 

Y compris Il'encaisse, les depots, les placements a court terme, les effets a recevoir et |'actif couru. 
Includes pooled, mutual and segregated funds, mortgages and real estate. 

Comprend les caisses communes, mutuelles et separees. les hypotheques et les biens-fonds 
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TABLE 2. Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets in the Fourth Quarter 
of 1978 to 1988 


TABLEAU 2. Vehicules d’investissement en pourcentage de |’actif total des caisses de retraite en fiducie au 
quatrieme trimestre des annees 1978 a 1988 


Year Bonds Stocks! Mortgages Pooled Real > Short- Tot 
funds2 estate term3 asse 

Annee Obligations Actions! Hypotheques Caisses Biens- Placements a Ac 
communes? fonds court terme3 tot 

%o %o % % % % $,0¢ 

1978 48.6 18.9 135 7.4 0.7 10.9 35,244,471 
1979 49.0 18.6 12:5 6.8 1.0 12st 42,711,6¢ 
1980 49.1 20.4 Ate 6.8 ‘let 11.6 51,702,6¢ 
1981 46.5 21.8 10.1 6.4 Ke 13.9 61,521,51 
1982 46.3 221 9.0 6.5 qed, 14.5 71,727,65§ 
1983 46.0 25.5 7.9 6.1 mat 12.4 84,078,11 
1984 45.4 26.2 6.7 5.8 2.4 13.6 96,670,5¢ 
1985 47.1 26.6 5.8 pyre 2.8 12.0 110,620,25 
1986 47.3 Pay of Spe! 5 PATE 12.4 127,234,6¢ 
1987 46.7 27.4 4.9 4.9 2.4 13.6 143,361,41 
1988 45.6 lah 4.8 4.9 25 14.6 157,008,4€ 


! Includes venture capital investments, beginning in 1986. 

1 Comprend les placements sous forme de capital-risque depuis 1986. 

2 Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit administration funds. 

2 Ycompris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en placements. les fonds mutuels. les caisses séparées et les administratior 
de dépéts. 

Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 

3 Y compris l’encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a recevoir et l’actif couru 
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Figure III Graphique III 
Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets 

in the Fourth Quarters of 1978 to 1988 

Vehicules d’investissement en tant que pourcentage de |’actif total des caisses 

de retraite en fiducie au quatrieme trimestre des années 1978 a 1988 
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1 Includes venture capital investments, beginning in 1986. 

1 Y compris les placements sous forme de capital-risque depuis 1986. 

2 Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds. segregated and deposit administration 
funds. 

2 Ycompris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les 
administrations de dépéts. 

3 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 

3 Y compris l’encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a recevoir et l'actif couru. 


Income and Expenditures 


. Fourth Quarter 


As can be seen in Table 3, the total income of trusteed 
pension funds in the fourth quarter of 1988 was estimated 
to be $6.9 billion, 5.9% higher than that of the same 
quarter of 1987. Expenditures, estimated at $2.5 billion, 
were 21% higher than those of the previous year. The net 
cash flow or new money entering the funds in the fourth 
quarter ($4.5 billion) has remained relatively stable since 
1985. 


Figure IV illustrates the total income and _ total 
expenditures of trusteed pension funds from the first 
* quarter of 1978 to the fourth quarter of 1988. Considerable 
variation is evident in income from one quarter to the next, 
with a similar pattern repeating itself each year. (For 
example, it can be seen that income for the fourth quarter 
4 iS consistently higher than for the first three. This fourth 
Quarter peak occurs because of accounting practices and 
financial transactions that result in certain components of 
income being credited at year-end.) A more accurate 
Picture of the long-term changes in income and 
expenditures emerges by comparing data for the same 
quarter of each year, rather than data for successive 
quarters. 


The lack of growth in net cash flow since 1987 can be 
explained both by the relatively large increase in 
expenditures and by the fact that income derived from 
profit on the sale of securities dropped 32% relative to the 
Same quarter of the previous year. Profit amounted to $454 
million or less than 7% of the total income for the fourth 
quarter of 1988, down from $663 million (10% of the total) 
for the same period of 1987. This decrease reflects the 
Continuing effect of the October 1987 drop in the price of 
stocks. 


Each of the three other major components of income 
recorded an increase relative to the same quarter of 1987: 
employer contributions (13.1%), employee contributions 
(8.2%) and investment income (9.5%). Investment income 
continued to represent the largest source of income (53%); 
the combined contributions by the employer and the 
employee accounted for 40%. 


The distribution of the various sources of income in 
the fourth quarters of 1978 to 1988 is illustrated in Figure V 
and Table 4. 


The major expenditure continued to be pension 
Payments made to retired employees (77% of the total). 
Other disbursements included the cost of purchasing 
pensions from an insurance company (2.9%), cash 
withdrawals on death, termination of employment or 
Change of funding agency (11.4%), administration costs 
(3.6%), losses on the sale of securities (3.5%) and various 
other miscellaneous expenditures (1.8%). 


Revenu et depenses 
Quatrieme trimestre 


Comme |'indique le tableau 3, le revenu total des caisses 
de retraite en fiducie au quatriéme trimestre de 1988. s'elevait 
a $6.9 milliards soit une augmentation de 5.9% par rapport au 
meme trimestre de 1987. Les dépenses totales ont été 
estimees a $25 milliards. soit 21% de plus que celles de 
l'annee precedente Les rentrées nettes sont demeurees 
relativement stables depuis 1985 se chiffrant a $4.5 milliards 


Le graphique IV presente le revenu total de méme que les 
dépenses totales des caisses de retraite en fiducie du premier 
trimestre de 1978 au quatrieme trimestre de 1988. Comme on 
peut le voir, il existe des fluctuations considerables du revenu 
d'un trimestre a l'autre; egalement, les memes mouvements 
semblent se repéter d'une année a | autre A titre d’exemple. 
nous pouvons observer que le revenu du quatrieme trimestre 
est constamment superieur a celui enregistre aux trois 
premiers trimestres. Ce sommet au quatriéme trimestre est 
du aux pratiques comptables et aux transactions financiéres 
qui sont effectuees a la fin de l'année et qui affectent certaines 
composantes du revenu. Par consequent on peut obtenir un 
portrait plus juste des changements a long terme du revenu et 
des dépenses, en comparant les donnees du méme trimestre 
d'une année a l'autre, au lieu de comparer les donnees d'un 
trimestre a l'autre. 


Les rentrées nettes estimees au quatrieme trimestre n'ont 
pas augmenté depuis 1987. Cela était principalement 
attribuable a une croissance relativement elevee des depenses 
totales en méme temps qu’a une diminution de 32% des 
benefices sur la vente de titres. Ces benefices ont continue de 
refléter l’effet du repli boursier d’octobre 1987 en passant de 
$663 millions ou 10% du revenu en 1987 a $454 millions ou 
moins de 7% du total en 1988. 


Chacune des trois autres composantes majeures du 
revenu, soit les cotisations des employeurs, les cotisations 
salariales et les revenus d’investissement ont augmente 
respectivement de 13.1%, 8.2% et 9.5%. Les revenus d’inves- 
tissement continuent de representer, avec 53%, la principale 
source de revenu, tandis que |’'ensembie des cotisations 
correspond a 40% du total 


Pour avoir un apercu detaille des sources de revenu au 
quatriéme trimestre de 1978 a 1988, veuillez vous referer au 
tableau 4 et au graphique V 


Environ 77% des dépenses servait a effectuer le 
versement des prestations aux retraites Ou a leurs survivants, 
2.9% a l’'achat de rentes de compagnies d'assurance, 11.4% 
aux retraits pour cause de deces, de cessation d'emploi, 
d'abolition de caisse ou de changement d’organisme de place- 
ment, 3.6% pour payer les frais d’administration, 3.5% pour 
couvrir les pertes sur la vente de titres et 1.8% pour les 
depenses diverses. 


TABLE 3. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1985-1988 
1985 1986 
Income and 
expenditures 
| ll i IV Total | ll ll IV To 
No. 
thousands of dollars - milliers de dollars 
Income: 
1 Employee con- 636,824 648,984 653,212 754,921 2,693,941 651,464 678,625 646,464 775,845 2,752.3 
tributions 
2 Employer con- 928,982 933,876 902,027 1,725,520 4,490,405 974,860 840,970 863.780 1,345,936 4,025.5. 
trioutions 
3. =Total 1.565.806 1582,860 1,555,239 2,480,441 7,184,346 1,626,324 1,519,595 1,510.244 2.121.781 6,777.9 
4 Investment 1.907 809 2224464 2,199,059 280201359 9,183,467 2,159,616 2,509,334 2,425,294 3,101,830 10,196,0 
income 
5 Net profit on 389,617 522,695 741,707 821,819 2,475,838 952,683 1,534,182 1,032,200 929,926 4,448.8! 
sale of 
securities 
6 Miscellaneous 27,803 21,603 18,035 20,927 88,368 15,607 22,444 67,673 So,2r3 140,9 
7 ~ =Total 2,325,229 2,768,762 2,958,801 3,694,881 11,747,673 3,127,906 4,065,960 3,525,167 4,067,029 14,786,0! 
8 TOTAL 3,891,035 4,351,622 4,514,040 6,175,322 18,932,019 4,754,230 5,585,555 5,035,411 6,188,810 21,564,0! 
INCOME 
Expenditures: 
9 Pension pay- 1,011,642 986,835 1,086,779 1,113,040 4,198,296 1,177,745 1,181,583 1,300,088 1,330,349 4,989,7) 
ments out 
of funds 
10 Cost of pensions VSLAS 47,981 44,953 94,691 261,338 48,009 61,582 27,644 41,370 178.6! 
purchased 
11 Cash withdrawals 143,097 146,489 195,245 224,653 709,484 207,965 220,182 184,321 196,965 809,4. 
12 Administration 37,235 41,762 44,567 54,731 178,295 47,914 50,024 54,872 62,643 215,4! 
costs 
13 Net loss on sale 11,590 9,884 14,356 3,784 39,614 1,445 3,946 1,977 9,832 17,2 
of securities 
14 Other expen- 132,944 29,593 20,991 170,811 354,339 Times 66,283 10,682 26,791 181,2 


ditures 


15 TOTAL EXPEN- 1,410,221 1,262,544 1,406,891 1,661,710 5,741,366 1,560,601 1,583,600 1,579,584 1,667,950 6,391,7: 
DITURES 


P preliminary figures. 


y 


TABLEAU 3. 


Les estimations trimestrielles du revenu et des depenses des caisses de retraite, 1985-1988 


Revenu et 
| i" iil \V Total ) il TT ivP Total? depenses 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Revenu 
618.206 733,531 742,134 835,521 2,929,392 708,515 782.636 800.601 903.619 3.195.371 Cotisations des ! 
salanes 
877,411 839,889 895.818 1645367 4,258,485 936,939 875.077 978133 1861.159 4651,308 Cotisations des 2 
emoloyeurs 
1,495,617 1.573.420 1.637.952 2,480,888 7,187,877 1,645,453 1,657,713 1.778.734 2.764.778 7,846,678 Total 3 
2.295.644 2,638,424 2.668.899 3,370,974 10,973,941 2,410,454 2.923.282 2.854388 3,692,248 11,880,372 Revenu de 4 
placements 
1,460,499 1,313,621 1,222,843 663,420 4,660,383 656,401 637,073 446,062 454.128 2,193,664 Benefice net sur § 


la vente de titres 


44 643 34,586 32,163 37,015 148,407 15,471 22,354 15,242 25,751 78.818 Owwers 6 
3,800,786 3,986,631 3,923,905 4,071,409 15,782,731 3,082,326 3,582,709 3,315,692 4,172,127 14.152.854 Total 7 
5,296,403 5,560,052 5,561,857 6,552,297 22,970,608 4.727.781 5,240,421 5,094,426 6,936,905 21,999,533 REVENU TOTAL 8 

Depenses 
1,411,508 1,390,237 1,497,416 1,523,487 5.822.648 1,554,862 1.574623 1.659527 1.895.348 6.684,360 Versements des 9 


rentes puisees 
dans |a caisse 


43,712 30,413 102,142 66,953 243,220 117,619 64 862 204.115 71,502 458,098 Cott des rentes 10 
achetees 
175,334 194,205 313,441 266,505 949,485 252,809 238,513 259,476 281,865 1,032,663 Retraits en 1 
especes 
61,083 61,305 69,295 92,261 283,944 73,636 80,913 78,289 88,849 321.687 Frais d adminis- 12 
tration 
8,291 6,041 15,809 82,183 112,324 65,725 70,033 97 644 85,117 318,519 Perte nette sur la 13 


vente de litres 


67,101 12,830 36,495 11,677 128,103 16,863 13,365 20,216 43,770 94,214 Autres depenses 14 


1,767,029 1,695,031 2,034,597 2,043,066 7,539,724 2,081,514 2,042,309 2,319,267 2.466.451 8,909,541 TOTAL DES 15 
DEPENSES 


Figure IV Graphique IV 
Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1978 - 1988 


Estimations trimestrielles du revenu et des depenses des caisses de retraite en fiducie, 1978 - 1988 
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TABLE 4. Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Fourth Quarters of 1978 to 1988 

TABLEAU 4. Sources de revenu en proportion du revenu total au quatrieme trimestre des années 1978 a1988 
Year Employer Employee Investment Profit Miscellaneous Tota 
contributions contributions income on sale of income 

securities 
Annee Cotisations Cotisations Revenu de Beneéfices Divers Revent 
des employeurs des salaries placements nets sur la tota 
vente de titres 

% % Yo % % $,00C 
1978 42.0 17.5 33.9 5:5 ae 2,493,007 
1979 35.0 14.6 40.1 9.6 0.8 2,626,193 
1980 33.7 14.3 41.6 9.1 IES 3,382,148 
1981 29.7 16.9 47.7 5.0 0.6 3,553,538 
1982 32.9 16.2 45.4 4.6 1.0 4,143,331 
1983 27.0 15.1 48.6 8.9 0.4 4,602,687 
1984 ici 15.7 51.6 5.3 0.3 4,998,961 
1985 27.9 12.2 46.2 1323 0.3 6,175,322 
1986 21.7 12.5 50.1 15.0 0.6 6,188,810 
1987 aout 12.8 51.4 10.1 0.6 6,552,297 


1988 26.8 13.0 53.2 6.5 0.4 6,936,905 


Figure V 


Graphique V 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Fourth Quarters of 1978 to 1988 
Sources de revenu en proportion du revenu total au quatrieme trimestre des années 1978 a 1988 
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In addition to the income and expenditures for each En plus du revenu et des dépenses au niveau trimestriel, 


quarter, Table 3 also indicates the annual income and 
expenditures for the years 1985 to 1988, calculated by 
summing the figures for the four quarters. 


Income for 1988 amounted to $22 billion, 4.2% lower 
than the previous year. This decrease can be principally 
related to the 53% drop in realized profits. In addition, 
investment income recorded a relatively modest growth of 
8% in both 1988 and 1987, compared with increases of 
between 10.5% and 14.3% in the four preceding years. 


The increase of just over 9% in the combined 
Ontributions made by both the employer and the 
employee, on the other hand, was the largest recorded 
since 1982. 


Total expenditures for the year 1988 were $8.9 billion, 
18.2% higher than those of 1987. Even though losses on 
the sale of securities almost tripled from 1987 to 1988 
increasing from $112 million to $320 million), they still 
nstituted less than 4% of the total expenditures. 


The increase in expenditures and the decrease in 
income for 1988 resulted in a net cash flow 15% lower 
an that of 1987. 


le tableau 3 montre egalement le revenu et les dépenses sur 
une base annuelle de 1985 a 1988, qui sont en fait le total des 
quatre trimestres. 


Le revenu total pour l'année 1988 se chiffrait a pres de 
$22 milliards. soit 4.2% de moins qu’a la fin de l'année 1987 
Les bénefices sur la vente de titres ont diminue de pres de 
53% par rapport a ceux de 1987 et ont largement contribue a 
la baisse du revenu total en 1988. Egalement, les revenus de 
placements ont connu des taux de croissance d'environ 8% en 
1987 et 1988, alors que ceux des annees preceédentes ont 
oscille entre 10.5% et 14.3%. 


En revanche, les cotisations combinees des employeurs et 
des salariés ont cru de plus de 9% par rapport a 1987, ce qui 
constituait la plus forte augmentation annuelle depuis 1982 


Les dépenses totales, cumulees pour l'année 1988, se 
sont chiffrées a $8.9 milliards, soit 18.2% de plus qu’en 1987. 
Méme si les pertes sur la vente de titres ont pratiquement 
triplé, passant de $112 millions a $320 millions, elles 
représentaient a peine 4% du total des dépenses. 


La diminution du revenu combinee a la croissance des 
dépenses ont entrainé un recul de plus de 15% des rentrees 
nettes pour l'année 1988. 
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Estimations trimestrielles relatives 
aux caisses de retraite en fiducie, 


Premier trimestre 1989 


Faits saillants 


Au premier trimestre de 1989, |!a valeur au livre de |!'actif 
détenu par les caisses de retraite en fiducie a ete estimee a 
$160.3 milliards, ce qui represente une augmentation de $3.2 
milliards ou 2.1% par rapport au trimestre precedent. Par 
ailleurs, l'actif est maintenant plus de quatre fois plus eleve 
qu'au premier trimestre de 1979. 


Graphique | 
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Total income of these funds for the first quarter of 
1989 amounted to $5.2 billion, while total expenditures 
were $2.2 billion, leaving a net cash flow of $3.0 billion. 


Scope and Concepts of Survey 


Trusteed pension funds, as defined in this survey, 
include all funds generated by pension plans of employers 
in both the private and public sectors which are funded 
through a trust agreement. The assets of these funds 
constitute approximately 55% of the reserves of all 
employer-sponsored pension plans in Canada. 


Specifically excluded from the survey are funds 
generated by pension plans funded through consolidated 
revenue accounts of the federal and some _ provincial 
governments and funds that are deposited, in total, with an 
insurance company. If a portion of the assets of a 
trusteed pension fund is deposited by the fund manager 
with an insurance company under segregated fund or 
deposit administration contracts, this amount is included in 
the survey. At the end of the first quarter of 1989, the 
$160.3 billion in trusteed pension fund assets included $1.6 
billion deposited under such contracts. This amount 
represents approximately 5% of the total reserves held by 
insurance companies in Canada for pension plans. 


For further information on the growth and investment 
patterns of trusteed pension funds and for a description of 
the relative importance of these funds in relation to the 
total retirement income system in Canada, consult the 
annual publication Trusteed Pension Funds: Financial 
Statistics (Catalogue 74-201). 


The focus of this quarterly publication continues to be 
on the income, expenditures and asset portfolios of 
trusteed pension funds. These estimates are currently 
based on a quarterly survey of the 206 funds having assets 
of $100 million or more. The funds included in this survey 
constitute approximately 6% of the total number of 
trusteed funds; however, at the end of the first quarter of 
1989, they held over 85% of the total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are developed 
by supplementing survey results with estimates for the 
funds not surveyed quarterly, using data obtained from the 
annual survey of all trusteed pension funds in Canada. 


For further information on this publication and for ot..er 
data on pension plans in Canada, contact Jessica Dunn 
(613-951-4034) or Johanne Pineau (613-951-4038), 
Pensions Section, Labour Division, Statistics Canada, 
Ottawa, K1A OT6. 


Le revenu total de ces caisses, au premier trimestre di 
1989, s’élevait a $5.2 milliards et les depenses totales a $2. 
milliards, permettant ainsi des rentrees nettes de $3) 
milliards. 


Champs et concepts de |l’enquéte 


Les caisses de retraite en fiducie, telles que définies dan 
cette enquéte, comprennent toutes les caisses generees pa 
les régimes de retraite établis par les employeurs tant di 
secteur privé que public et dont la capitalisation des fonds es 
assurée par une caisse en fiducie. L’actif de ces caisse: 
constitue approximativement 55% de l’ensemble des réserve: 
au titre des régimes de retraite offerts par |’employeur a 
Canada. 


Sont donc explicitement exclues de cette enquéte, le: 
caisses provenant des régimes financés a méme le compte de 
revenu consolidé de |’administration féedérale et de certaine: 
administrations provinciales de méme que les caisses qui son 
déposées en entier aupres de compagnie: 
d’assurance. Lorsque |’administrateur d’une caisse en fiduci 
confie une partie de l’actif a une caisse séparée d'une 
compagnie d’assurance ou la dépose au terme d'un contré 
d’administration des dépdts, cette portion de |’actif est inclus 
dans cette enquéte. A la fin du premier trimestre de 1989 
l'actif de $160.3 milliards des caisses de retraite en fiduci 
comprenait $1.6 milliard au titre de ce type de placement. C 
montant constituait environ 5% du total des réserves au titre 
des régimes de retraite détenues par les compagnie 
d’assurance au Canada. 


Pour plus d’information concernant les aspects financier. 
des caisses de retraite en fiducie de méme que |’importanc: 
relative de ces caisses par rapport a l'ensemble du systems 
canadien de revenu de retraite, consultez la publicatiol 
annuelle de Caisses de retraite en fiducie: statistique: 
financiéres (No 74-201 au catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de relater le: 
évenements reliés aux aspects particuliers des revenus 
dépenses et portefeuilles de |’actif des caisses de retraite er 
fiducie. Ces estimations sont fondées sur une enqueét 
réalisée auprés de 206 caisses dont l’actif atteint au moin: 
$100 millions. Les 206 caisses qui font partie de la present 
enquéte constituaient environ 6% de l'ensemble des caisse: 
de retraite en fiducie et a la fin du premier trimestre de 1989 
elles détenaient plus de 85% de |’actif total. 


Les données pour l'ensemble des caisses de retraite et 
fiducie sont calculées en utilisant les résultats de cette enquet 
auxquels on ajoute l’estimation des caisses non recensee: 
trimestriellement, qui provient de l’enquéte annuelle couvran 
toutes les caisses de retraite en fiducie au Canada. 


Pour plus de renseignements sur cette publication et le: 
autres données sur les régimes de retraite au Canada 
communiquez avec Jessica Dunn (613-951-4034)ou Johanne 
Pineau (613-951-4038), Section des pensions, Division dt 
travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A OT6. . 


The book value of assets held in trusteed pension 
ds at the end of the first quarter of 1989 was estimated 
3160.3 billion’, up 2.1% from the previous quarter and 
% from the amount held one year earlier. The annual 
rate was the lowest recorded since the survey 
in 1970. Year-to-year increases, at March 31, 
ed a high of 21.6% in 1980 and have been generally 
freasing since that time. A detailed breakdown of the 
ists over the period 1986 to 1989 is presented in Table 
hile Figure 1 illustrates the growth in assets and their 
OUS COMponents since 1979. 


The assets are more than four times greater than they 
@ at the end of the first quarter of 1979, when they 
yunted to $36.8 billion. Viewed in constant 1981 dollars 
taking inflation into account), the assets have grown 
Oximately 2.3 times during this period. 


Bonds and stocks? remained the two most prominent 
istment vehicles, accounting for 46% and 28%, 
ectively, of total assets. Cash, deposits, short-term 
Jrities plus some accruals and receivables represented 
» of total assets while mortgage holdings accounted for 
er 5%. The remainder was divided between such 
stment vehicles as real estate and pooled, mutual and 
egated funds. 


From the fourth quarter of 1988 to the first quarter of 
3, the amount invested in bonds and stocks grew by 
6 and 3.3% respectively, the largest increases 


. The amount held in cash and short-term holdings, 
e other hand, declined by 2.7%, the first decrease 
stered in that same period. 


The growth in assets from the fourth quarter of 1988 to 
‘irst quarter of 1989 amounted to $3.2 billion. Figure II 
ates how this amount was distributed among the 
S investment vehicles and can be thought of as a 
indication of how the "new money” entering the 
was invested. This Figure clearly shows that 
stment patterns are returning to those which existed 
to the 1987 stock market adjustment, i.e. considerable 
stment in bonds and stocks and much lesser amounts 
1Ort-term holdings. 


Onger term changes in the distribution of assets are 
2 easily seen by looking at the investment patterns at 
and of the same quarter of each year. Table 2 and 
e Ill indicate the distribution of the assets, by 
stment vehicle, as of March 31 of 1979 to 1989. 


AS one can see from Figure Ill, the principal changes 
been in the proportion of the assets held in stocks, 
gages and short-term investments. The proportion of 
tssets held in stocks has fluctuated a good deal over 


des an estimated $677 million in short-term debts. overdrafts 
‘d other payables. 

tluded with stocks in this analysis is venture capital investments, 
direct or indirect investments in firms with high market growth 
ential. information on these investments has been reported 
parately by pension funds since the third quarter of 1986 

nludes cash, deposits. short-term securities plus some accruals 
receivables 


Actif 


A la fin du premier trimestre de 1989, la valeur comptable 
de l’actif détenu par les caisses de retraite en fiducie a éte 
estimee a $160.3 milliards'. soit 2.1% de plus qu’au trimestre 
precédent et 9.6% de plus que la valeur détenue un an plus 
tot. Le taux de croissance annuel estimeé au 31 mars de 
chaque annee est le plus faible a survenir depuis le début de 
cette enquéte en 1970; il a atteint un sommet de 21.6% en 
1980 et a diminué de facon générale par la suite. Une 
description detaillée de |’actif de 1986 a 1989 est présentée au 
tableau 1 alors que le graphique 1 illustre !a croissance de 
l'actif et de ses diverses composantes depuis 1979. 


L'actif est plus de quatre fois plus éleve qu’au premier 
trimestre de 1979 alors qu'il atteignait $36.8 milliards. En 
dollars constants de 1981 (c’est-a-dire en tenant compte de 
inflation), la valeur comptable de |'actif était environ 2.3 fois 
plus eélevée qu’en 1979. 


Les placements sous forme d’obligations et d'actions2 
sont demeureés les principaux vehicules d'investissement en 
representant respectivement 46% et 28% du total de |'actif 
L’encaisse, les dépots, les titres a court terme, de méme que 
l'actif couru et les effets a recevoir représentaient 14% de 
l'actif total tandis que les placements hypothécaires 
comptaient pour 5%. La balance de |'actif se partageait entre 
des placements tels que les biens-fonds et des parts dans les 
caisses Communes, mutuelles et séparées. 


Entre le quatrieme trimestre de 1988 et le premier 
trimestre de 1989, la valeur des obligations a augmente de 
3.1% et celle des actions de 3.3%; ces taux d'augmentation 
sont les plus hauts taux enregistrés depuis le repli boursier 
d'octobre 1987. Par ailleurs, l'encaisse et les placements a 
court terme ont diminue de 2.7%, premiere baisse enregistrée 
pendant cette méme période. 


La croissance totale de |'actif entre le quatrieme trimestre 
de 1988 et le premier trimestre de 1989 se chiffrait a $3.2 
milliards. Ce montant correspond en quelque sorte aux 
rentreées nettes effectuées dans la caisse. Le graphique II 
montre de quelle facon ce montant a ete distribué entre les 
différents vehicules d'investissement. Ce graphique indique 
clairement que le profil de l’actif retrouve une allure semblable 
a celle qu'il avait avant le repli boursier d'octobre 1987, c’est- 
a-dire qu'un montant considérable est place dans les 
obligations et les actions alors qu'un montant beaucoup plus 
faible est investi dans les placements a court terme.3 


Pour faciliter |'analyse des mouvements a plus long terme 
des elements de |'actif, nous avons utilisé le profil de |'actif au 
meme trimestre de chaque année. Le tableau 2 et le 
graphique Ill montre la repartition de l'actif aux premiers 
trimestres de 1979 a 1989. 


Comme on peut le voir au graphique Ill, c'est au niveau 
des actions, des hypotheques et des placements a court terme 
qu'on a observe les principaux mouvements. Les actions ont 
connu des fluctuations assez importantes au cours des dix 


’ Comprend un montant estimatif de $677 millions sous forme de dettes a 
court terme, de decouverts bancaires el d autres compiles a payer 

2 Comprend également les placements sous forme de capital- risque, C eSsl- 
a dire les placements directs et indirects dans des entreprises a 
potentiel de croissance eleve. Depuis le troisieme trimestre de 1986 
nous recevons separement | information relative a ce type de placement 

3 Comprend I'encaisse, les dépdts. les placements a court terme. | actif 
couru et les effets a recevoir 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1986-1989 

TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de |’actif des caisses de retraite en fiducie, 1986-1989 

Assets (book value) 1986 1987 

Elements d'actif (valeur comptable) | il} i IV | ' i IV 


Thousands of dollars - milliers de dollars 
Pooled funds - Caisses communes 2,958,311 3,086,328 3,018,768 3,086,323 3,166,471 3,241,420 3,069,454 3,139,933 
Pooled funds of investment coun- 
sellors - Caisses communes des 


conseillers en placements 356,581 375,040 388,699 397,595 707,621 . 745,416 


Mutual and investment funds - 
Caisses mutuelles et de placements 1,626,112 1,665,902 1,499,887 1,538,425 1,557,844 1,641,720 1,675,866 1,722,763 


Venture capital - Capital-risque 330,864 361,205 390,073 414,754 454,765 486,898 


Segregated and deposit administration 
funds - Caisses separées et 


administrations des depots 2,011,993 2,054,504 1,564,012 1,542,869 1,584,635 1,610,122 1,459,999 1,453,313 
Bonds - Obligations 54,012,677 55,613,404 58,614,209 60,187,411 61,512,848 64,243,713 65,455,797 66,921,238 
Stocks - Actions 30,638,867 31,755,943 33,171,003 34,287,958 35,765,407 37,044,782 38,679,812 38,893,470 
Mortgages - Hypotheques 6,424,984 6,522,513 6,495,801 6,636,092 6,699,729 6,808,779 6,781,497 7,030,273 
Real estate and lease-backs - Biens- 

fonds et tenures a bail 3,236,484 3,347,543 3,404,206 3,448,726 3,479,323 3,529,173 3,502,485 3,512,149 
Short-term! - Placements a court 

terme! 12,973,455 13,987,284 14,074,551 15,770,641 16,272,277 15,874,218 16,972,795 19,455,965 
TOTAL 113,882,883 118,033,421 122,529,882 127,234,690 130,817,306 134,806,276 138,760,091 143,361,418 

1988 1989 
! il} ti} IvP 1p i HH IV 
Pooled funds - Caisses communes 3,189,493 3,283,893 3,344,599 3,427,436 3,436,857 


Pooled funds of investment coun- 
sellors - Caisses communes des 
conseillers en placements 734,720 782,487 784,149 810,934 885,210 


Mutual and investment funds - 
Caisses mutuelles et de placements 1,833,730 1,909,836 1,896,060 1,907,461 1,818,061 


Venture capital - Capital-risque 482,630 491,602 513,202 567,639 578,425 


Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et 


administrations des dépdts 1,496,669 1,530,278 1,493,881 1,517,592 1,587,891 
Bonds - Obligations 67,677,493 68,577,375 70,085,124 71,645,047 73,856,915 
Stocks - Actions 39,589,215 40,524,757 41,577,775 42,844,005 44,277,627 
Mortgages - Hypotheques 7,180,033 7,269,967 7,367,222 7,509,113 7,528,953 


Real estate and lease-backs - Biens- 


fonds et tenures a bail 3,659,898 3,680,739 3,788,441 3,885,538 4,002,552 
Short-term! - Placements a court 

terme! 20,338,452 21,301,615 21,501,010 22,893,705 22,280,590 
TOTAL 146,182,333 149,352,549 152,351,463 157,008,470 160,253,081 


preliminary figures. 

nombres provisoires. 

Includes cash, deposits, short-term securities and some accruals and receivables. 

Ci-inclus l'encaisse, les depots. les placements a court terme, les effets a recevoir de méme que /'actif couru. 


~~dd 


» past ten years. In 1979 and 1980, ‘this type of 
vestment accounted for a record low of 18.9% of the total 
sets. From 1981 to 1987, the proportion increased 
wadily, to 27.6%. There was a slight decrease, to 27.4%, 
1988 following the stock market adjustment but the 
yportion rose again to 28.0% in 1989. Short-term 
jestments, as a percentage of total assets, grew from 
14% to 13.8% from 1979 to 1982, during the period 
en interest rates were rising. After 1982, the proportion 
ried between 11.4% (1986) and 13.9% (1988 and 1989). 
@ proportion in mortgages has been decreasing steadily 
im the 13.5% recorded in 1978, to the current low of 
'%. 


Even though bonds continue to constitute the major 
nm of investment for trusteed pension funds, the 
portion of the assets held in this vehicle has diminished 
dually since 1979, from 49.5% to 46.1%. This 
asistently high level is partially the result of the 
indatory percentage of bond holdings required for some 
lic sector funds. 


The amount invested in real estate and lease-backs 
iluding petroleum and natural gas properties) increased 
% from March 31, 1988, following annual increases of 
ween 30% and 49% in the first half of the decade. This 
2 of investment continues to constitute less than 3% of 
| assets of trusteed pension funds. 


Figure II 


dernieres années. En 1979 et 1980. ces placements 
atteignaient un creux de tous les temps en terme de proportion 
de |'actif total en comptant pour 18.9% du total. De 1981 a 
1987, leur proportion a cru de facon ininterrompue jusqu’a ce 
qu'elle atteigne 27.6% alors qu’en 1988. les actions ont 
quelque peu régressé, comptant pour 27.4%. En 1989. leur 
Proportion atteignait 28.0%. De 1979 a 1982. la proportion des 
placements a court terme a progresse, en passant de 10.4% a 
13.8%. Au méme moment, les taux d'intérét evoluaient a la 
hausse. Suite a cette période, les placements a court terme 
ont varie entre 11.4% (1986) et 13.9% (1988 et 1989). Quant 
aux placements hypothécaires, suite a leur sommet de 13.5% 
atteint en 1978, ils n'ont cessé de décroitre pour atteindre 
4.7% en 1989. 


Méme si les obligations constituent le principal 
investissement des caisses de retraite, la proportion de |'actif 
total détenu sous cette forme a diminué depuis 1979 en 
passant de 49.5% a 46.1% en 1989. Cette forte proportion de 
l'actif détenu sous forme d'obligations s'explique en partie par 
le pourcentage obligatoirement élevée de placements de ce 
type dans quelques caisses du secteur public. 


La valeur des biens-fonds et des tenures a bail (y compris 
les biens-fonds péetroliféres et gaziers) a augmente de 9.4% 
depuis le premier trimestre de 1988. Méme si au début des 
annees 1980 ces placements ont affiché des augmentations 
annuelles se situant entre 30% et 49%, au premier trimestre 
de 1989, ils constituaient toujours moins de 3% de |'actif des 
caisses de retraite en fiducie. 


Graphique II 


Investment Vehicles as a Proportion of Total Growth in Assets, 1986 to 1989 
Proportion de la croissance totale de |’actif place dans les différents véhicules d’investissement, 


(1986 a 1989 
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Includes venture capital investments, beginning with the third quarter 1986. 

_ Depuis /e troisieme trimestre 1986, comprend egalement le capital-risque. 
Includes Cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables 
Y compris l'encaisse, les déepéts, les placements a court terme, les effets a recevoir et |'actif couru 
Includes pooled, mutual and segregated funds, mortgages and real estate 
Comprend les caisses communes, mutuelles et separees, les hypotheques et /es biens-fonds. 


TABLE 2. Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets in the First Quarters 
of 1979 to 1989 
TABLEAU 2. Véehicules d’investissement en pourcentage de |’actif total des caisses de retraite en fiducie au 
quatrieme trimestre des annees 1979 a 1989 

Year Bonds Stocks! Mortgages Pooled Real Short- Tot 
funds2 estate term3 asset 
Annee Obligations Actions! Hypotheques Caisses Biens- Placements a Act 
communes2 fonds court terme3 tot 
% % % % % % $,00 
1979 49.5 18.9 13.2 7.3 0.7 10.4 36,815,82 
1980 49.0 18.9 125 6.8 1.0 12.1 44,772.10 
1981 49.2 20.9 10.9 6.8 Ted (le 53,907,61: 
1982 46.5 22.0 10.0 6.3 1.4 13.8 63,605,73! 
1983 47.0 2257, 8.8 6.5 1.7 13.4 74,566,44) 
1984 46.2 26.0 7.6 6.2 2.0 12.1 86,655,33; 
1985 45.7 26.3 6.4 5.8 2.4 133 99,508,74: 
1986 47.4 26.9 5.6 5.8 2.8 11.4 113,882,88 
1987 47.0 27.6 5.1 5.1 Oui, 12.4 130,817,30 
1988 46.3 27.4 4.9 5.0 2.5 13.9 146,182,33 
1989 46.1 28.0 4.7 4.8 25 13.9 160,253,08 
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Includes venture capital investments, beginning in 1986. 
Comprend les placements sous forme de capital-risque depuis 1986. 
Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit administration funds. 


Y compris les caisses communes des sociétées de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les caisses separees et les administration: 


de depots. 
Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 
Y compris l’encaisse, les dépdts, les placements a court terme, les effets a recevoir et |’actif couru. 


Figure III Graphique Ill 
Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets 
in the First Quarters of 1979 to 1989 


Vehicules d’investissement en tant que pourcentage de |’actif total des caisses 
de retraite en fiducie au premier trimestre des annees 1979 a 1989 
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| Includes venture capital investments, beginning in 1986. 

' Y compris les placements sous forme de capital-risque depuis 1986. 

2 Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, segregated and 
deposit administration funds. 

2 Y compris les Caisses Communes des sociétés de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les caisses 
separeées et les administrations de depots. 

3 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 

3 Y compris l'encaisse, les depots, les placements a court terme, les effets a recevoir et |'actif couru. 


icome and Expenditures 
st Quarter 


As can be seen in Table 3, the total income of trusteed 
insion funds in the first quarter of 1989 was estimated to 
. $5.2 billion, 10.4% higher than that of the same quarter 
1988. Expenditures, estimated at $2.2 billion, were 5.4% 
wher than those of the previous year. The net cash flow 
@ difference between income and expenditures) in the 
it quarter amounted to $3.0 billion, 15% higher than that 
the same period of 1988. 


| Figure IV illustrates the total income and _ total 
penditures of trusteed pension funds from the first 
arter of 1979 to the first quarter of 1989. Considerable 
‘jation is evident in income from one quarter to the next, 
1 a similar pattern repeating itself each year. (For 
ample, it can be seen that income for the fourth quarter 
Onsistently higher than for the first three. This fourth 
arter peak occurs because of accounting practices and 
incial transactions that result in certain components of 
‘ome being credited at year-end.) A more accurate 
ture of the long-term changes in income and 
nenditures emerges by comparing data for the same 
arter of each year, rather than data for successive 
lurters. 


Figure IV 


Revenu et depenses 
Premier trimestre 


Comme |'indique le tableau 3, le revenu total des caisses 
de retraite en fiducie au premier trimestre de 1989 s'élevait a 
$5.2 milliards, soit une augmentation de 10.8% par rapport au 
meme trimestre de 1988. Les depenses totales ont ete 
estimeées a $2.2 milliards, soit 5.4% de plus que celles de 
l'année précédente. Conséquemment, les rentrées nettes, qui 
sont la différence entre le revenu et les dépenses. s'élevaient 
a 3.0 milliards, soit 15% de plus qu'au méme trimestre de 
1988. 


Le graphique IV présente le revenu total ainsi que les 
dépenses totales des caisses de retraite en fiducie du premier 
trimestre de 1979 au premier trimestre de 1989. Comme on 
peut le voir, il existe des fluctuations considérables du revenu 
d'un trimestre a l'autre; également, les mémes mouvements 
semblent se repéter d'une année a |'autre. A titre d'exemple, 
nous pouvons observer que le revenu du quatriéme trimestre 
est constamment supérieur a celui enregistré aux trois 
premiers trimestres. Ce sommet au quatriéme trimestre est du 
aux pratiques comptables et aux transactions financiéres qui 
sont effectuees a la fin de l'année et qui affectent certaines 
composantes du revenu. Par conséquent on peut obtenir un 
portrait plus juste des changements a long terme du revenu et 
des dépenses, en comparant les données du méme trimestre 
d'une année a l'autre, au lieu de comparer les données d'un 
trimestre a l'autre. 


Graphique IV 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1979 - 1989 
Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1979 - 1989 
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TABLE 3. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1986-1989 


1986 1987 
Income and expenditures 


No. | It Ml IV | Ul Il IV 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Income: 
1 Employee contributions 651,464 678,625 : 646,464 775,845 618,206 733,531 742,134 835,521 
2 Employer contributions 974,860 840,970 863,780 1,345,936 877,411 839,889 895,818 1,645,367 
3 ~~ Total 1,626,324 1,519,595 1,510,244 2,121,781 1,495,617 1,573,420 1,637,952 . 2,480,888 
4 Investment income 2,159,616 2,509,334 2,425,294 3,101,830 2,295,644 2,638,424 2,668,899 3,370,974 
5 Net profit on sale of securities 952,683 1,534,182 1,032,200 929,926 1,460,499 WSA31621 1,222,843 663,420 
6 Miscellaneous 15,607 22,444 67,673 35,273 44,643 34,586 32,163 37,015 
7 ~~ Total 3,127,906 4,065,960 3,525,167 4,067,029 3,800,786 3,986,631 3,923,905 4,071,409 
8 TOTAL INCOME 4,754,230 5,585,555 5,035,411 6,188,810 5,296,403 5,560,052 5,561,857 6,552,297 


Expenditures: 


9 Pension payments 1,177,745 1,181,583 1,300,088 1,330,349 1,411,508 1,390,237 1,497,416 1,523,487 
out of funds 


10 Cost of pensions purchased 48,009 61,582 27,644 41,370 43,712 30,413 102,142 66,953 
11 Cash withdrawals 207,965 220,182 184,321 196,965 175,334 194,205 313,441 266,505 
12 Administration costs 47,914 50,024 54,872 62,643 61,083 61,305 69,295 92,261 
13 Net loss on sale of securities 1,445 3,946 1,977 9,832 8,291 6,041 15,809 82,183 
14 Other expenditures TUD23 66,283 10,682 26,791 67,101 12,830 36,495 th60 a 
15 TOTAL EXPENDITURES 1,560,601 1,583,600 1,579,584 1,667,950 1,767,029 1,695,031. 2,034,597 2,043,066 


P preliminary figures. 


9 


BLEAU 3. Les estimations trimestrielles du revenu et des depenses des caisses de pensions, 1986-1989 


1988 1989 
Revenu et depenses 


| il iM tve ip i] ut IV No 


thousands of dollars — mililiers de dollars 


Revenu 

708,515 782,636 800,601 903,619 765,155 Cotisations des salaries ! 
936,939 875.077 978.133 1,861,159 957,447 Cotisations des employeurs 2 
',645,453 1,657,713 1,778,734 2,764,778 1,722,602 Total 3 
| ied 2,923,282 2,854,388 3,692,248 2,708,546 Revenu de placements 4 
656,401 637,073 446,062 454,128 643,125 Benefice net sur la vente de titres 5 
15,471 22,354 15,242 26,751 163,787 Divers 6 
\082.326 3,582,709 3,315,692 4,172,127 3,515,458 Total 7 
er 701 5,240,421 5,094,426 6,936,905 5,238,058 REVENU TOTAL 8 

Depenses 
554,862 1,574,623 1,659,527 1,895,348 1,725,338 Versements des rentes puisees a 


dans !a caisse 


117,619 64,862 204,115 71,502 63,796 Cout des rentes achetees 10 


252,809 238,513 259,476 281,865 263.443 Retraits en especes 1 


73,636 80,913 78,289 88,849 78.840 Frais d' administration 12 
65,725 70.033 97,644 85,117 27,436 Perte nette sur la vente de titres 13 
16,863 13,365 20,216 43,770 34,666 Autres depenses 14 
081,514 2,042,309 2,319,267 2,466,451 2,193,519 TOTAL DES DEPENSES 15 


S Provisolres. 


Investment income, which constituted 52% of the total 
income in the first quarter of 1989, grew by 12.4% relative 
to the same quarter of 1988, following increases of 6.3% 
and 5.0% in the previous two years. The proportion of the 
revenue generated by investment income has risen almost 
without interruption since 1977, when it was recorded at 
27.9%. 


Income from profit on the sale of securities, which 
dropped 55% from the first quarter of 1987 to the first 
quarter of 1988 (due to the adjustment in the stock 
market), remained relatively stable in 1989, declining just 
2.0%. These profits currently account for 12.3% of the total 
income. 


Contributions by the employer and the employee, the 
other main source of income for the funds, increased 2.2% 
and 8.0% respectively from those of the first quarter of 
1988. Together, they represented 32.9% of the total 
income. 


The distribution of the various sources of income in 
the first quarters of 1979 to 1989 is illustrated in Figure V 
and Table 4. 


The major expenditure continued to be pension 
payments made to retired employees, which rose by 11% 
from the first quarter of 1988, to $1.7 billion. In the first 
quarter of 1989, they accounted for 79% of the total 
expenditures. Other disbursements included the cost of 
purchasing pensions from an insurance company (2.9%), 
cash withdrawals on death, termination of employment or 
change of funding agency (12.0%), administration costs 
(3.6%), losses on the sale of securities (1.3%) and various 
other miscellaneous expenditures (1.6%). 
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Les revenus d'investissement, qui constituaient 52% d 
revenu total au premier trimestre de 1989, ont augmente c 
12.4% par rapport au méme trimestre de 1988, donnant suif 
a des augmentations de 6.3% et de 5.0% au cours des det 
annees precédentes. Les revenus d'investissement continue: 
de représenter la principale source de revenu; leur proportic 
du revenu total n'a cesse d’augmenter de _ face 
presqu ininterrompue depuis 1977, alors quiils representaie 
27.9% du revenu total. 


Les bénéfices sur la vente de titres, qui accusaient ur 
baisse de 55% entre les premiers trimestres de 1987 et c 
1988 (a cause de |’ajustement du marche boursier), demeu 
aient relativement stables en 1989, diminuant de 2.0% seul 
ment. Ces bénéfices représentaient 12.3% du revenu total. 


Les autres composantes majeures du revenu, c’est-a-dil 
les cotisations des employeurs et les cotisations salariales, o! 
augmenté respectivement de 2.2% et de 8.0% depuis 
premier trimestre de 1988. Ensemble, ils constituaient 32.9' 
du revenu total. 


Pour avoir un apercu détaille des sources de revenu at 
premiers trimestres de 1979 a 1989, veuillez vous referer é 
tableau 4 et au graphique V. 


Le versement des prestations aux retraités ou a leu 
survivants a continué d’étre la composante principale dé 
dépenses augmentant de 11% depuis le premier trimestre ¢ 
1988 et se chiffrant a 1.7 milliards. Leur proportion dé 
dépenses totales au premier trimestre de 1989 était de 799 
2.9% des dépenses totales servait a l’achat de rentes c 
compagnies d’assurance, 12.0% aux retraits pour cause ¢ 
déces, de cessation d’emploi, d’abolition de caisse ou ¢ 
changement d’organisme de placement, 3.6% pour payer |e 
frais d'administration, 1.3% pour couvrir les pertes sur la ven 
de titres et 1.6% pour les dépenses diverses. 


TABLE 4. Sources of Income as a Percentage of Total Income in the First Quarters of 1979 to 1989 

TABLEAU 4. Sources de revenu en proportion du revenu total au premier trimestre des années 1979 a 1989 
Year Employer Employee Investment Profit Miscellaneous To 
contributions contributions income on sale of incor 

securities 
Année Cotisations Cotisations Revenu de Benéfices Divers Reve’ 
des employeurs des salariés placements nets sur la to 
vente de titres 

% % % % % $,01 
1979 44.9 18.5 30.3 6.2 0.1 2,058,3 
1980 38.1 15.4 30.7 123) 335 2,661, 8 
1981 38.1 1507; 39.2 6.7 0.4 2,829,8: 
1982 33.9 18.0 45.6 22 0.3 3,078,3: 
1983 32.4 16.0 45.9 5.4 0.3 3,567,4 
1984 26.8 16.8 47.3 8.4 0.7 3,555,9) 
1985 23.9 16.4 49.0 10.0 0.7 3,891,0: 
1986 20.5 13.7 45.4 20.0 0.3 4,754,2 
1987 16.6 lez 43.3 27.6 0.8 5,296,4 
1988 19.8 15.0 51.0 13.9 0.3 4,727.01 
1989 18.3 14.6 Siig WAS) out 5,238,0: 


‘igure V Graphique V 
Sources of Income as a Percentage of Total Income in the First Quarters of 1979 to 1989 


Sources de revenu en proportion du revenu total au premier trimestre des annees 1979 a 1989 
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Quarterly Estimates of Trusteed Estimations trimestrielles relatives 
Pension Funds, Second Quarter aux caisses de retraite en fiducie, 
1989 deuxieme trimestre 1989 
Highlights Faits saillants 

The book value of assets held in trusteed pension Au deuxiéme trimestre de 1989, la valeur au livre de 
funds was estimated to be $164.2 billion in the second l'actif détenu par les caisses de retraite en fiducie a éte 
quarter of 1989, an increase of almost $4 billion or 2.4% estimee a $164.2 milliards, ce qui représente une 
over the assets of the previous quarter. These assets are augmentation de pres de $4 milliards ou 2.4% par rapport au 
more than four times greater than they were at the end of trimestre précedent. Par ailleurs, l'actif est maintenant plus 
the second quarter of 1979. de quatre fois plus élevé qu'au deuxiéme trimestre de 1979 
Figure | Graphique | 
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' Y compris l'encaisse, les depots, /es placements a court terme, les effets a recevoir et l’actif couru ainsi que les biens-fonds et 
tenures a bail 

*Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds. segregated and deposit 
administration funds 

*Y¥ compris les caisses communes des sociétes de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les caisses 
Séparees et les administrations de depots. 

‘includes venture capital investments since the third quarter of 1986 

'Y compris le capital-risque depuis /e troisieme trimestre de 1986 
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Total income of these funds for the second 
quarter of 1989 amounted to $5.9 billion, while total 
expenditures were $2.3 billion, leaving a net cash flow 
of $3.6 billion. 


Scope and Concepts of Survey 


Trusteed pension funds, as defined in this survey, 
include all funds generated by pension plans of 
employers in both the private and public sectors which 
are funded through a trust agreement. The assets of 
these funds constitute approximately 55% of the 
reserves of all employer-sponsored pension plans in 
Canada. 


Specifically excluded from the survey are funds 
generated by pension plans’ funded through 
consolidated revenue accounts of the federal and 
some provincial governments and funds that are 
deposited, in total, with an insurance company. If a 
portion of the assets of a trusteed pension fund is 
deposited by the fund manager with an insurance 
company under segregated fund or deposit 
administration contracts, this amount is included in the 
survey. At the end of the second quarter of 1989, the 
$164.2 billion in trusteed pension fund assets included 
$1.6 billion deposited under such contracts. This 
amount represents approximately 5% of the total 
reserves held by insurance companies in Canada for 
pension plans. 


For further information on the growth and 
investment patterns of trusteed pension funds and for 
a description of the relative importance of these funds 
in relation to the total retirement income system in 
Canada, consult the annual publication Trusteed 
Pension Funds: Financial Statistics (Catalogue 74- 
201). 


The focus of this quarterly publication continues to 
be on the income, expenditures and asset portfolios of 
trusteed pension funds. These estimates are currently 
based on a quarterly survey of the 206 funds having 
assets of $100 million or more. The funds included in 
this survey constitute approximately 6% of the total 
number of trusteed funds; however, at the end of the 
second quarter of 1989, they held over 85% of the 
total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are 
developed by supplementing survey results with 
estimates for the funds not surveyed quarterly, using 
data obtained from the annual survey of all trusteed 
pension funds in Canada. 


For further information on this publication and for 
other data on pension plans in Canada, contact 
Jessica Dunn (613-951-4034) or Johanne Pineau 


Le revenu total de ces caisses, au deuxieme trimestre d 
1989, s’élevait a $5.9 milliards et les dépenses totales a $2. 
milliards, permettant ainsi des rentrees nettes de $3. 
milliards. 


Champs et concepts de l’enquéte 


Les caisses de retraite en fiducie, telles que deéfinie 
dans cette enquéte, comprennent toutes les caisses genérée 
par les régimes de retraite établis par les employeurs de 
secteurs privé et public, et dont la capitalisation des fonds es 
assurée par une caisse en fiducie. L’actif de ces caisse 
constitue approximativement 55% de l'ensemble de 
reserves au titre des régimes de retraite offerts pe 
l’employeur au Canada. 


Sont donc explicitement exclues de cette enquéte, le 
caisses provenant des régimes finances a méme le compt 
de revenu consolidé de Il'administration fedérale et d 
certaines administrations provinciales de méme que le 
caisses qui sont déposées en entier aupres de compagnie 
d’assurance. Lorsque |’administrateur d’une caisse en fiduci 
confie une partie de l’actif a une caisse separée d'un 
compagnie d’assurance ou la dépose au terme d'un contré 
d’administration des dépots, cette portion de I’actif est inclus 
dans cette enquéte. A la fin du deuxiéme trimestre de 1985 
l’actif de $164.2 milliards des caisses de retraite en fiduci 
comprenait $1.6 milliard au titre de ce type de placement. C 
montant constituait environ 5% du total des réserves au titr 
des régimes de retraite détenues par les compagnie 
d'assurance au Canada. 


Pour plus d'information concernant les aspects financiel 
des caisses de retraite en fiducie de méme que |'importanc 
relative de ces caisses par rapport a l'ensemble du system 
canadien de revenu de retraite, consultez la publicatic 
annuelle intitulée Caisses de retraite en fiducie: statistique 
financiéres (N° 74-201 au catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de relater le 
événements reliés aux aspects particuliers des revenu 
dépenses et portefeuilles de |'actif des caisses de retraite € 
fiducie. Ces estimations sont fondées sur une enqué 
réalisée auprés de 206 caisses dont l’actif atteint au moir 
$100 millions. Les 206 caisses qui font partie de la présen 
enquéte constituaient environ 6% de l'ensemble des caissé 
de retraite en fiducie et a la fin du deuxieme trimestre Cc 
1989, elles détenaient plus de 85% de |’actif total. 


Les données pour |’ensemble des caisses de retraite € 
fiducie sont calculées en utilisant les résultats de cet 
enquéte auxquels on ajoute |’estimation des caisses no 
recensées_ trimestriellement, qui provient de l'enque 
annuelle couvrant toutes les caisses de retraite en fiducie « 
Canada. 


Pour plus de renseignements sur cette publication et | 
autres données sur les régimes de retraite au Canad 
communiquez avec Jessica Dunn (613-951-4034) 
Johanne Pineau (613-951-4038), Section des pensior 
Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A OT6. 
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Assets 


The book value of assets held in trusteed pension 
funds at the end of the second quarter of 1989 was 
estimated at $164.2 billion’, up 2.4% from the previous 
quarter and 9.9% from the amount held one year 
earlier. The annual growth rate was the lowest 
recorded since the survey began in 1970; that rate 
reached a high of 21.1% in 1980 and has been 
generally decreasing since that time. The quarter-to- 
quarter rate of increase, however, is up somewhat from 
the low of 2.0% recorded in two of the quarters 
following the stock market adjustment. A detailed 
breakdown of the assets over the period 1986 to 1989 
is presented in Table 1 while Figure 1 illustrates the 
growth in assets and their various components since 
1979. 


The assets are more than four times greater than 
they were at the end of the second quarter of 1979, 
when they amounted to $38.5 billion. Viewed in 
constant 1981 dollars (i.e. taking inflation into account), 
the assets have grown approximately 2.3 times during 
this period. 


Bonds and stocks? remained the two most 
prominent investment vehicles, accounting for 46% 
and 28%, respectively, of total assets. Cash, deposits, 
short-term securities plus some _ accruals and 
receivables represented 14% of total assets while 
mortgage holdings accounted for another 5%. The 
remainder was divided between such investment 
vehicles as real estate and pooled, mutual and 
segregated funds. 


From the first to the second quarter of 1989, the 
invested in stocks grew by 3.2%. This 
quarterly rate of increase has been generally rising 
from the low of 0.6% recorded immediately after the 
stock market adjustment. The book value of bonds 
increased 2.2% between March 31 and June 30, 1989 
whereas the amount in short-term holdings? was up 
1.8%. As a point of comparison, the latter recorded an 
unusually large growth rate of 14.6% in the fourth 
quarter of 1987, at the time of the stock market 
adjustment. 


The growth in assets from the first to the second 
quarter of 1989 amounted to $3.9 billion. Figure II 
illustrates how this amount was distributed among the 
various investment vehicles and can be thought of as a 


» rough indication of how the “new money” entering the 
_ funds was invested. This Figure clearly shows that 


1 Includes an estimated $707 million in short-term debts, 


overdrafts and other payables. 


2 Included with stocks in this analysis is venture capital 
investments, i.e. direct or indirect investments in firms 
with high market growth potential. Information on these 
investments has been reported separately by pension 
funds since the third quarter of 1986. 

3 includes cash, deposits, short-term securities plus some 
accruals and receivables. 


Actif 


A la fin du deuxiéme trimestre de 1989, la valeur 
comptable de l'actif détenu par les caisses de retraite en 
fiducie a été estimée a $164.2 milliards', soit 2.4% de plus 
qu’au trimestre précédent et 9.9% de plus que la valeur 
detenue un an plus tét. Le taux annuel de croissance, estimé 
au 31 juin de chaque année, est le plus faible a survenir 
depuis le début de cette enquéte en 1970: il a atteint un 
sommet de 21.1% en 1980 et a diminue de facon générale 
Par la suite. Quoique ce taux annuel enregistrait son niveau le 
Plus bas, le taux trimestriel d’augmentation semblait indiquer 
une tendance a la hausse. De 2.0% quiil était au 31 mars 
1988, dont la faiblesse est attribuable a l'ajustement boursier 
survenu en octobre 1987, il atteignait 2.4% au 30 juin 1989. 
Une description détaillée de |'actif de 1986 a 1989 est 
présentée au tableau 1 alors que le graphique 1 illustre la 
ache yy de l'actif et de ses diverses composantes depuis 
1 . 


La valeur comptable de |'actif en dollars courants était 
plus de quatre fois supérieure a celle enregistree au deuxieme 
trimestre de 1979 alors qu'elle se chiffrait a $38.5 milliards: en 
dollars constants de 1981 (c'est-a-dire en tenant compte de 
l'inflation), elle était environ 2.3 fois plus élevée qu'en 1979. 


Les placements sous forme d’obligations et d’actions2 
sont demeureés les principaux vehicules d'investissement en 
représentant respectivement 46% et 28% du total de /'actif. 
L'encaisse, les dépdts, les titres a court terme, de méme que 
l'actif couru et les effets a recevoir représentaient 14% de 
l'actif total tandis que les placements hypothécaires 
comptaient pour 5%. La balance de |'actif se partageait entre 
des placements tels que les biens-fonds et des parts dans les 
caisses Communes, mutuelles et separées. 


Entre les premier et deuxieme trimestres de 1989, la 
valeur de l'actif détenu sous forme d'actions a cri de 3.2% 
Ce taux trimestriel de croissance a augmenté de facon 
générale depuis le dernier trimestre de 1987 alors qu'il se 
situait a 0.6% et dont la faiblesse résultait de |l’ajustement 
boursier d’octobre 1987. Entre les deux premiers trimestres 
de 1989, la valeur des obligations a augmente de 2.2%, et 
celle des placements a court terme? de 1.8%. Par contre, ces 
derniers avaient connu une croissance exceptionnelle au 
quatrieme trimestre de 1987, lors de l'ajustement du marche 
boursier. 


La croissance totale de l'actif entre les premier et 
deuxieme trimestres de 1989 se chiffrait a $3.9 milliards. Ce 
montant correspond en quelque sorte aux rentrees nettes 
effectuees dans la caisse. Le graphique II montre de quelle 
facon ce montant a été distribue entre les differents vehicules 
d'investissement. Ce graphique indique clairement que le 


1 Comprend un montant estimatif de $707 millions sous forme de 
dettes a court terme, de découverts bancaires et d'autres 
comptes a payer. 

2 Comprend également les placements sous forme de capital- 
risque, C'est-a dire les placements directs et indirects dans des 
entreprises a potentiel de croissance eleve. Depuis /e troisieme 
trimestre de 1986, nous recevons separement !|'information 
relative a ce type de placement 

3 Comprend I'encaisse, les depots, les titres a court terme. !acuf 
Couru et les effets a recevoir 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1986-1989 
TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite en fiducie, 1986-1989 
Assets (book value) 1986 1987 
Elements d’actif (valeur comptable) | ll TT IV | ll TT 
thousands of dollars - milliers de dollars 
Pooled funds — Caisses communes 2,958,311 3,086,328 3,018,768 3,086,323 3,166,471 3,241,420 3,069,454 3,139.6 
Pooled funds of investment coun- 

sellors - Caisses communes des 

conseillers en placements 356,581 375,040 388,699 397,595 707,621 745, 
Mutual and investment funds —- 

Caisses mutuelles et de placements 1,626,112 1,665,902 1,499,887 1,538,425 1,557,844 1,641,720 1,675,866 1,722; 
Venture capital - Capital-risque 330,864 361,205 390,073 414,754 454,765 486, 
Segregated and deposit adminis- 

tration funds - Caisses separees 

et administrations des depots 2,011,993 2,054,504 1,564,012 1,542,869 1,584,635 1,610,122 1,459,999 1,453, 
Bonds - Obligations 54,012,677 55,613,404 58,614,209 60,187,411 61,512,848 64,243,713 65,455,797 66,921,: 
Stocks - Actions 30,638,867 31,755,943 33,171,003 34,287,958 35,765,407 37,044,782 38,679,812 38,893, 
Mortgages - Hypotheques 6,424,984 6,522,513 6,495,801 6,636,092 6,699,729 6,808,779 6,781,497 7,030,: 
Real estate and lease-backs - 

Biens-fonds et tenures a bail 3,236,484 3,347,543 3,404,206 3,448,726 3,479,323 3,529,173 3,502,485 350g 
Short-term! - Placements a 

court terme! 12,973,455 13,987,284 14,074,551 15,770,641 16,272,277 15,874,218 16,972,795 19,455; 
TOTAL 113,882,883 118,033,421 122,529,882 127,234,690 130,817,306 134,806,276 138,760,091 143,361, 

1988 1989 
| i Ml iv? \P Tha ul 
Pooled funds - Caisses communes 3,189,493 3,283,893 3,344,599 3,427,436 3,436,857 3,496,466 
Pooled funds of investment coun- 

sellors - Caisses communes des 

conseillers en placements 734,720 782,487 784,149 810,934 885,210 935,851 
Mutual and investment funds - ? 

Caisses mutuelles et de placements 1,833,730 1,909,836 1,896,060 1,907,461 1,818,061 1,929,174 
Venture capital - Capital-risque 482,630 491,602 513,202 567,639 578,425 580,535 
Segregated and deposit adminis- 

tration funds - Caisses séparees 

et administrations des depots 1,496,669 1,530,278 1,493,881 1,517,592 1,587,891 1,582,222 
Bonds - Obligations 67,677,493 68,577,375 70,085,124 71,645,047 73,856,915 75,481,887 
Stocks - Actions 39,589,215 40,524,757 41,577,775 42,844,005 44,277 627 45,716,600 
Mortgages -— Hypotheques 7,180,033 7,269,967 7,367,222 7,509,113 7,528,953 7,584,377 
Real estate and lease-backs - 

Biens-fonds et tenures a bail 3,659,898 3,680,739 3,788,441 3,885,538 4,002,552 4,178,600 
Short-term! - Placements a 

court terme! 20,338,452 21,301,615 21,501,010 22,893,705 22,280,590 22,674,784 
TOTAL 146,182,333 149,352,549 152,351,463 157,008,470 160,253,081 164,160,496 


ee ee ee ee 
1 Includes cash, deposits, short-term securities and some accruals and receivables. 

1 Ci-inclus l’encaisse, les dépots, les placements a court terme, les effets a recevoir de méme que !'actif couru 

P preliminary figures. 

P nombres provisoires. 


Figure I! 


Graphique I! 


Investment Vehicles as a Proportion of Total Growth in Assets, 1986 to 1989 
Proportion de la croissance totale de l’actif placé dans les différents véhicules d’investissement, 
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Includes venture capital investments, beginning with the third quarter 1986. 

Depuis le troisiéme trimestre 1986, comprend également le capital-risque. 

Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 

Y compris l'encaisse, les dépdts, les placements a court terme, les effets a recevoir et l'actif couru 


Includes pooled, mutual and segregated funds, mortgages and real estate. 


& 


investment patterns are returning to those which 
existed prior to the 1987 stock market adjustment, i.e. 
considerable investment in bonds and stocks and 
much lesser amounts in short-term holdings. 


Longer term changes in the distribution of assets 
are more easily seen by looking at the investment 
patterns at the end of the same quarter of each year. 
Table 2 and Figure Ill indicate the distribution of the 
assets, by investment vehicle, as of June 30 of 1979 to 
1989. 


As one can see from Figure Ill, the principal 
changes have been in the proportion of the assets held 
in stocks, mortgages and short-term investments. The 
proportion of the assets held in stocks has fluctuated a 
good deal over the past ten years. In 1979, this type 
of investment accounted for a record low of 18.5% of 
the total assets. From 1980 to 1987, the proportion 
increased steadily, to 27.8%. There was a slight 
decrease, to 27.4%, in 1988 following the stock market 
adjustment but the proportion rose again to 28.2% in 

1989. Short-term investments, as a percentage of total 
assets, grew from 10.9% to 14.2% from 1979 to 1982, 

during the period when interest rates were rising. After 
1982, the proportion varied between 11.8% (1987) and 
14.3% (1988). In 1989, 13.8% of the assets were in 
Short-term holdings. The proportion invested in 
Mortgages has been decreasing steadily from the 
13.5% recorded in 1978, to the current low of 4.6%. 


Comprend les caisses communes, mutuelles et separees, les hypothéeques et les biens-fonds 


profil de l'actif retrouve une allure semblable a celle qu'il avait 
avant le repli boursier d'octobre 1987, c’'est-a-dire qu'un 
montant considérable est placé dans les obligations et les 
actions alors qu'un montant beaucoup plus faible est investi 
dans les placements a court terme. 


Pour faciliter l'analyse des mouvements a plus long terme 
des elements de !'actif, nous avons utilisé le profil de |’actif au 
méme trimestre de chaque année. Le tableau 2 et le 
graphique Ill montre la répartition de |'actif aux deuxiémes 
trimestres de 1979 a 1989. 


Comme on peut le voir au graphique Ill, c'est au niveau 
des actions, des hypotheques et des placements a court 
terme qu'on a observe les principaux mouvements. Les 
actions ont connu des fluctuations assez importantes au cours 
des dix dernieres années. En 1979, ces placements 
atteignaient un creux de tous les temps en terme de 
proportion de l'actif total en comptant pour 18.5% du total 
Depuis lors, leur proportion a cru de facon ininterrompue 
jusqu’a ce qu'elle atteigne 27.8% en 1987. En 1988, suite a 
l‘ajustement boursier, les actions régressaient quelque peu et 
comptaient pour 27.4%. En 1989, leur proportion atteignait 
28.2%. De 1979 a 1982, la proportion des placements a court 
terme a progresse, en passant de 10.9% a 14.2%; au méme 
moment, les taux d'interét evoluaient a la hausse. Suite a cette 
periode, les placements a court terme ont oscillé entre 11.8% 
(1987) et 14.3% (1988). En 1989, leur proportion s‘établissait 
a 13.8%. Quant aux placements hypothecaires, suite a leur 
sommet de 13.5% atteint en 1978, ils n'ont cessé de décroitre 
pour atteindre 4.6% en 1989 


TABLE 2. Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets in the Second 
Quarters of 1979 to 1989 
TABLEAU 2. Véhicules d’investissement en pourcentage de !’actif total des caisses de retraite en fiducie ; 
deuxieme trimestre des années 1979 a 1989 

Year Bonds Stocks! Mortgages Pooled Real Short- To 
funds2 estate term3 asst 
Année Obligations Actions! Hypothéques Caisses Biens- Placements a AC 
communes2 fonds court terme3 to 
% % % % % % $,01 
1979 49.6 18.5 13.2 tke 0.7 10.9 38,498,6. 
1980 49.3 18.8 11.9 6.9 1.1 12.1 46,617,3 
1981 48.8 21.4 10.7 6.7 {2 11.1 56,346,3; 
1982 46.3 21.8 9.9 6.3 1.5 14.2 65,884,8: 
1983 47.1 23.4 8.6 6.4 1.8 12.8 77,172,0. 
1984 45.9 25.9 7.3 6.2 2.1 12.6 89,356,9: 
1985 46.8 26.3 6.2 5.7 2.7 12.4 102,413,5: 
1986 47.1 26.9 515 5.7 2.8 11.9  118,033,4: 
1987 47.7 27.8 a Sal 2.6 11.8 134,806,2 
1988 45.9 27.4 4.9 5.0 2.5 14.3 149,352,5. 
1989P 46.0 28.2 4.6 4.9 2:5 13.8 164,160,4¢ 


1 Includes venture capital investments, beginning in 1987. 

1 Comprend les placements sous forme de capital-risque depuis 1987. 

2 Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, segregated and depc 
administration funds. 

2 Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les caiss 

séparées et les administrations de dépéts. 

Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 

Y compris l'encaisse, les dépots, les placements a court terme, les effets a recevoir et |’actif couru. 

preliminary figures. 

nombres provisoires. 
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Figure III Graphique Il 
Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets 
in the Second Quarters of 1979 to 1989 


Vehicules d’investissement en tant que pourcentage de I’actif total des caisses 

de retraite en fiducie au deuxieme trimestre des années 1979 a 1989 
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1 Includes venture capital investments, beginning in 1986. 

1 Y compris les placements sous forme de Capital-risque depuis 1986. 

2 Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, segregated and 
deposit administration funds. 

2 Y compris les caisses Communes des socieétes de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les caisses 
separées et les administrations de dépots. 

3 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 

3 Y compris l'encaisse, les depots, les placements a court terme, les effets a recevoir et l'actif Couru. 


Even though bonds continue to constitute the 
major form of investment for trusteed pension funds, 
the proportion of the assets held in this vehicle has 
decreased since 1979, from 50% to 46%. The 
proportion remains relatively high, partially because of 
the mandatory percentage of bond holdings required 
for some public sector funds. 


The amount invested in real estate and lease- 
backs (including petroleum and natural gas properties) 
increased 14% from June 30, 1988, following annual 
increases of between 34% and 51% in the first half of 
the decade. This type of investment continues to 
constitute less than 3% of the assets of trusteed 
pension funds. 


Income and Expenditures 


As can be seen in Table 3, the total income of 
trusteed pension funds in the second quarter of 1989 
was estimated to be $5.9 billion, 13% higher than that 
of the same quarter of 1988. Expenditures, estimated 
at $2.3 billion, were 12% higher than those of the 
previous year. The net cash flow (the difference 
between income and expenditures) in the second 
quarter amounted to $3.6 billion, up 9.7% from 1988. 
This follows decreases of 14% and 30% in 1988 and 
1987 respectively. Despite the increase in net cash 
flow in 1989, the $3.6 billion is still well below the 
second quarter peak of $5.5 billion recorded in 1986. 


Figure IV illustrates the total income and total 
expenditures of trusteed pension funds from the 
second quarter of 1979 to the second quarter of 1989. 
Considerable variation is evident in income from one 
quarter to the next, with a similar pattern repeating 
itself each year. (For example, it can be seen that 
income for the fourth quarter is consistently higher than 
for the first three. This fourth quarter peak occurs 
because of accounting practices and financial 
transactions that result in certain components of 
income being credited at year-end.) A more accurate 
picture of the long-term changes in income and 
expenditures emerges by comparing data for the same 
quarter of each year, rather than data for successive 
quarters. 


Investment income, which constituted 55% of the 
total income in the second quarter of 1989, grew by 
10% relative to the same quarter of 1988. The 
proportion of the revenue generated by investment 
income has risen significantly since 1978, when it was 
recorded at 37%. 


Income from profit on the sale of securities, which 
dropped 52% from the second quarter of 1987 to the 
second quarter of 1988 (due to the adjustment in the 
stock market), rose 26% in 1989. These profits 
currently account for 14% of the total income. 


Méme si les obligations constituent le principal 
investissement des caisses de retraite, la proportion de |'actif 
total detenu sous cette forme a diminué depuis 1979 en 
passant de 50% a 46% en 1989. Cette forte proportion de 
l'actif détenu sous forme d'obligations s’explique en partie par 
le pourcentage obligatoirement élevé de placements de ce 
type dans quelques caisses du secteur public. 


La valeur des biens-fonds et des tenures a bail (y compris 
les biens-fonds pétroliféres et gaziers) a augmente de 14% 
depuis le deuxieme trimestre de 1988. Méme si au début des 
années 1980 ces placements ont affiché des augmentations 
annuelles se situant entre 34% et 51%, au deuxieme trimestre 
de 1989, ils ne constituaient que 3% de |'actif des caisses de 
retraite en fiducie. 


Revenu et dépenses 


Comme l'indique le tableau 3, le revenu total des caisses 
de retraite en fiducie au deuxiéme trimestre de 1989 s'élevait 
a $5.9 milliards, soit une augmentation de 13% par rapport au 
méme trimestre de 1988. Les dépenses totales ont été 
estimées a $2.3 milliards, soit 12% de plus que celles de 
l'année précédente. Les rentrées nettes, qui sont la difference 
entre le revenu et les depenses, se chiffraient a $3.6 milliards, 
ayant augmente de 9.7% et faisant suite a des diminutions de 
30% et 14% en 1987 et 1988 respectivement. Malgré leur 
croissance en 1989, les rentrees nettes se situaient encore 
bien en-dessous du sommet de $5.5 milliards atteint au 
deuxieme trimestre de 1986. 


Le graphique IV présente le revenu total ainsi que les 
depenses totales des caisses de retraite en fiducie du 
deuxieme trimestre de 1979 au deuxiéme trimestre de 1989. 
Comme on peut le voir, il existe des fluctuations considérables 
du revenu d'un trimestre a l'autre; également, les mémes 
mouvements semblent se répéter d'une année a l'autre. A titre 
d'exemple, nous pouvons observer que le revenu du 
quatrieme trimestre est constamment supérieur a celui 
enregistré aux trois premiers trimestres. Ce sommet au 
quatrieme trimestre est dU aux pratiques comptables et aux 
transactions financieres qui sont effectuées a la fin de !'annee 
et qui affectent certaines composantes du revenu. Par 
consequent on peut obtenir un portrait plus juste des 
changements a long terme du revenu et des depenses, en 
comparant les données du méme trimestre d'une année a 
l'autre, au lieu de comparer les données d'un trimestre a 
l'autre. 


Les revenus d'investissement, qui constituaient 55% du 
revenu total au deuxieme trimestre de 1989, ont augmente de 
10% par rapport au méme trimestre de 1988. Leur proportion 
du revenu total a augmente de facon significative depuis 1978, 
alors qu'elle s'établissait a 37%. 


Les benéfices sur la vente de titres. qui accusaient une 
baisse de 52% entre les deuxiemes trimestres de 1987 et de 
1988 (a cause de \l'ajustement du marche boursier), 
augmentaient de 26% en 1989. Ces benéfices représentaient 
14% du revenu total. 


TABLE 3. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1986-1989 
Income and expenditures 1986 1987 
No. ll TT IV | ll tI 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Income: 
1 Employee contributions 651,464 678,625 646,464 775,845 618,206 733,531 742,134 835,5: 
2 Employer contributions 974,860 840,970 863,780 1,345,936 877,411 839,889 895,818 1,645,3 
3 Total 1,626,324 1,519,595 1,510,244 2,121,781 1,495,617 1,573,420 1,637,952 2,480,8 
4 Investment income 2,159,616 2,509,334 2,425,294 3,101,830 2,295,644 2,638,424 2,668,899 3,370,9 


5 Net profit on sale of secutities 952,683 1,534,182 1,032,200 929,926 1,460,499 1,313,621 1,222,843 663,4; 


6 Miscellaneous 15,607 22,444 67,673 35,273 : 44,643 34,586 32,163 37,0 
7 Total 3,127,906 4,065,960 3,525,167 4,067,029 3,800,786 3,986,631 3,923,905  4,071,4 
8 TOTAL INCOME 4,754,230 5,585,555 5,035,411 6,188,810 5,296,403 5,560,052 5,561,857 6,552,2 
Expenditures: ‘ 
9 Pension payments out of 1,177,745 1,181,583 1,300,088 1,330,349 1,411,508 1,390,237 1,497,416 1,523,4 
funds 
10 Cost of pensions purchased 48,009 61,582 27,644 41,370 43,712 30,413 102,142 66,9! 
11. Cash withdrawals 207,965 220,182 184,321 196,965 175,334 194,205 313,441 266,5 
12 Administration costs 47,914 50,024 54,872 62,643 61,083 61,305 69,295 92,2 
13 Net loss on sale of securities 1,445 3,946 UPI 9,832 8,291 6,041 15,809 82,1 
14 Other expenditures 77,523 66,283 10,682 26,791 67,101 12,830 36,495 116 
15 TOTAL EXPENDITURES 1,560,601 1,583,600 1,579,584 1,667,950 1,767,029 1,695,031 2,034,597  2,043,0 


P preliminary figures. 


TABLEAU 3. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de pensions, 1986-1989 


: aaa a a a a es ae LE 
1988 


1989 Revenu et depenses 
. Se nea aR rear 
| tl il Ive Ip \Ip i IV No 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Revenu: 
; 708,515 782,636 800,601 903,619 765,155 830,866 Cotisations des salaries 1 
; 936,939 875,077 978,133 1,861,159 957,447 1,033,141 Cotisations des employeurs 2 
| 1,645,453 1,657,713 1,778,734 2,764,778 1,722,602 1,864,007 Total 3 
+ 2,410,454 2,923,282 2,854,388 3,692,248 2,708,546 3,223,284 Revenu de placements 4 
} 656,401 637,073 446,062 454,128 643,125 801,176 Bénéfice net sur la vente de titres 5 
i 15,471 22,354 15,242 25,751 163,787 30,590 Divers 6 
\ 3,082,326 3,582,709 3,315,692 4,172,127 3,515,458 4,055,050 Total 7 
' 4,727,781 5,240,421 5,094,426 6,936,905 5,238,058 5,919,057 REVENU TOTAL 8 
Depenses: 
1,554,862 1,574,623 1,659,527 1,895,348 1,725,338 1,741,965 Versements des rentes puisées dans 9 
la caisse 
117,619 64,862 204,115 71,502 63,796 145,361 Cout des rentes achetees 10 
252,809 238,513 259.476 281,865 263.443 266,465 Retraits en especes 11 
73,636 80,913 78,289 88,849 78,840 88,430 Frais d'administration 12 
65,725 70,033 97,644 85,117 27,436 17,625 Pere nette sur la vente de titres 13 
{ 
16,863 13,365 20,216 43,770 34,666 18,082 Autres depenses 14 
2,081,514 2,042,309 2,319,267 2,466,451 2,193,519 2,277,928 TOTAL DES DEPENSES 15 


Ca asco Tee eee ee ae ee eee ey ee ee oe SS oe ee) 
P nombres provisoires. 


Figure IV 
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Graphique IV 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1979 - 1989 
Estimations trimestrielles du revenu et des déepenses des caisses de retraite en fiducie, 1979 - 1989 
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Contributions by the employer and the employee, 
the other main sources of income for the funds, 
increased 18% and 6.2% respectively from those of 
the second quarter of 1988. Together, they 
represented 32% of the total income. The increase in 
employer contributions for the second quarter was the 
largest recorded since 1978. 


The distribution of the various sources of income 
in the second quarters of 1979 to 1989 is illustrated in 
Figure V and Table 4. 


The major expenditure continued to be payments 
made to retired employees or their survivors, which 
rose by 11% from the second quarter of 1988, to $1.7 
billion. In the second quarter of 1989 they accounted 
for 77% of the total expenditures. Other disbursements 
included the cost of purchasing pensions from an 
insurance company (6%), cash withdrawals on death, 
termination of employment or change of funding 
agency (12%), administration costs (4%), losses on the 
sale of securities (0.8%) and various other 
miscellaneous expenditures (0.8%). 


Total expenditure - Depenses totales 


1984 1985 1986 1987 1988 1989 


Les autres composantes majeures du revenu, c’est-a-dire 
les cotisations des employeurs et les cotisations salariales, oni 
augmenté respectivement de 18% et de 6.2% depuis le 
deuxieme trimestre de 1988. Ensemble, ils constituaient 32% 
du revenu total. Il s’agit de la plus forte augmentatior 
annuelle des cotisations des employeurs depuis 1978. 


Pour avoir un aperc¢u deétaillé des sources de revenu au) 
deuxiémes trimestres de 1979 a 1989, veuillez vous référer at 
tableau 4 et au graphique V. 


Le versement des prestations aux retraités ou a leurs 
survivants a continue d’étre la composante principale des 
dépenses, augmentant de 11% depuis le deuxiéme trimestre 
de 1988 et se chiffrant a $1.7 milliards. Leur proportion des 
dépenses totales au deuxiéme trimestre de 1989 était de 
77%; outre ces prestations, plus de 6% des dépenses totales 
servait a l’achat de rentes de compagnies d’assurance, 12% 
aux retraits pour cause de déces, de cessation d'emploi 
d’abolition de caisse ou de changement d’organisme dé 
placement, 4% pour payer les frais d’administration, 0.8% 
pour couvrir les pertes sur la vente de titres et 0.8% pour les 
dépenses diverses. | 
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TABLE 4. Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Second Quarters of 1979 to 1989 


1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 


TABLEAU 4. Sources de revenu en proportion du revenu total au deuxieme trimestre des années 1979 a 
1989 
Year Employer Employee Investment Profit Miscellaneous Total 
contributions contributions income on sale of income 
securities 
Année Cotisations Cotisations Revenu de Beénefices Divers Revenu 
des employeurs des salaries placements nets sur la total 
vente de titres 
eee 
% Yo % % % $,000 
1979 32.9 20.2 38.6 8.2 0.1 2,101,644 
1980 33.4 17.8 42.5 6.0 0.4 2,314,470 
1981 31.1 16.4 44.9 Ta 0.2 2,869,265 
1982 28.2 iv.5 51.3 1.5 1.5 3,191,684 
1983 26.4 15.9 49.4 8.1 0.2 3,516,912 
1984 26.8 16.9 50.6 5.2 0.5 3,681,216 
1985 ea Ws, 14.9 Si 12.0 0.5 4,351,622 
1986 gi iy 12.1 44.9 Bias 0.4 5,585,555 
1987 15.7 43,2 47.5 23.6 0.6 5,560,052 
1988 16.7 14.9 55.8 12.2 0.4 5,240,422 
1989P lou) 14.0 54.5 13.5 0.5 5,919,057 
Se ad RR 2 ee a a CS ee ee ee oe a 
P preliminary figures. 
P nombres provisoires. 
Figure V Graphique V 
Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Second Quarters of 1979 to 1989 
Sources de revenu en proportion du revenu total au deuxiéme trimestre des années 1979 a 1989 
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Choix de publications de la division du 
travail 


Catalogue Catalogue 
Employment and Earnings Emploi et remuneration 
72-002 Employment, Earnings and Hours. 72-002 Emploi, gains et durée du travail. 
Bil./Monthly Bil./mensuel 
Canada $38.50'/$385.002 Canada $38.50'1/$385.002 
Other Countries $46.201/$462.002 Autres pays $46.20'/$462.002 
72-005 Estimates of Labour Income. 72-005 Estimations du revenu du travail. 
Bil./Quarterly Bil./trimestriel 
Canada $18.00'1/$72.002 Canada $18.001/$72.002 
Other Countries $21.50'1/$86.002 Autres pays $21.50'/$86.002 
Labour Demand L’offre d’emploi 
71-204 Help-wanted Index. 71-204 Indice de l’offre d’emploi. 
Bil./Annual Bil./annuel 
Canada $16.00! Canada $16.00! 
Other Countries $19.00! Autres pays $19.00! 
Work Injuries Accidents du travail 
72-208 Work Injuries. 72-208 Accidents du travail. 
Bil./Annual Bil./annuel 
Canada $23.00 Canada $23.00 
Other Countries $28.00 Autres pays $28.00 
Unemployment Insurance Assurance-chomage 
73-001 Unemployment Insurance Statistics. 73-001 Statistiques sur l’assurance-chOmage. 
Bil./Monthly Bil./mensuel 
Canada $13.70'/$137.002 Canada $13.701/$137.002 
Other Countries $16.401/$164.002 Autres pays $16.401/$164.002 
73-202S Unemployment Statistics Annual Supplement to 73-2028 Statistiques sur l’assurance-chOmage - supplement annu 
73-001. au mensuel n° 73-001. 
Bil. (included with 73-001) Bil. (inclus avec 73-001) 
Canada $38.00! Canada $38.00! 
Other Countries $46.00! Autres pays $46.00! 
Pension Plans Regimes de pensions 
74-001 Quarterly Estimates of Trusteed Pension Funds. 74-001 Estimations trimestrielles relatives aux caisses de retraite | 
en fiducie. 
Bil./Quarterly Bil./trimestriel 
Canada $10.501/$42.002 Canada $10.501/$42.002 
Other Countries $12.50'/$50.002 Autres pays $12.50'/$50.002 
74-201 Trusteed Pension Funds: Financial Statistics. 74-201 Caisses de retraite en fiducie: statistiques financieres. 
Bil./Annual Bil./annuel 
Canada $37.00! Canada $37.00! 
Other Countries $44.00! Autres pays $44.00! 
74-401 Pension Plans in Canada. 74-401 Regimes de pensions au Canada. 
Bil./Biennial Bil./biennal 
Canada $33.00! Canada $33.00! 


Other Countries $34.00! 


1 Single copy. 
2 Annual subscription. 


Autres pays $34.00! 


1 Par copie. 
2 Abonnement annuel. 


Outre les publications énumérées ci-dessus, Statistique Cané 
publie une grande variété de bulletins statistiques sur la_ situa! 
economique et sociale du Canada. On peut se procurer un catalog 
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Highlights 


The book value of assets held in trusteed pension 
funds was estimated to be $168.6 billion in the third 
quarter of 1989, an increase of $4 billion or 2.5% over 
_the assets of the previous quarter. These assets are 
more than four times greater than they were at the end of 
the third quarter of 1979. 


Figure | 


Prix: Canada, $10.50, $42.00 par année 
Autres pays, $12.50, $50.00 par année 


Estimations trimestrielles retatives 
aux caisses de retraite en-fiducte, 
troisieme trimestre 1989 


Faits saillants 


Au troisiéme trimestre de 1989, la Valéan comptabié de 
l'actif détenu par les caisses de retraite “enfiducte a été 
estimée a $1686 milliards, ce qui représente une 
augmentation de $4 milliards ou 2.5% par rapport au 
trimestre précédent. Par ailleurs, |'actif est maintenant plus 
de quatre fois plus élevé qu’a la fin du troisieme trimestre de 
1979. 


Graphique | 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1979 - 1989 
Estimations trimestrielles de |’actif des caisses de retraite en fiducie, 1979 - 1989 
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‘ includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables, real estate and lease-backs 
' Y compris l'encaisse, les depots, les placements a court terme. les effets a recevoir et l'actif couru ainsi 


que /es biens-fonds et tenures a bail 


2 includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, 


segregated and deposit administration funds 


zy compris les Caisses Communes des societés de fiducie et des conseiliers en placements, les fonds mutuels, 


les Caisses séparees et les administrations de depdts 


3 Includes venture capital investments since the third quarter of 1986 


dy compris le Capital-risque depuis le troisieme trimestre de 1986 


March 1990 


Mars 1990 


Third quarter income of trusteed pension funds, 
$6.3 billion, was up 23% over that of 1988, the largest 
increase recorded in the past decade. Expenditures 
rose just 4%, to $2.4 billion, leaving a net income of 
$3.8 billion, 39% higher than the net income for the 
third quarter of 1988. 


Scope and Concepts of Survey 


Trusteed pension funds, as defined in this survey, 
include all funds generated by pension plans of 
employers in both the private and public sectors which 
are funded through a trust agreement. The assets of 
these funds constitute approximately 55% of the 
reserves of all employer-sponsored pension plans in 
Canada. 


Specifically excluded from the survey are funds 
generated by pension plans funded through 
consolidated revenue accounts of the federal and some 
provincial governments and funds that are deposited, 
in total, with an insurance company. If a portion of the 
assets of a trusteed pension fund is deposited by the 
fund manager with an insurance company under 
segregated fund or deposit administration contracts, 
this amount is included in the survey. At the end of the 
third quarter of 1989, the $168. billion in trusteed 
pension fund assets included $1.8 billion deposited 
under such contracts. This amount represents under 
5% of the total reserves held by insurance companies 
in Canada for pension plans. 


For further information on the growth and 
investment patterns of trusteed pension funds and for a 
description of the relative importance of these funds in 
relation to the total retirement income system in 
Canada, consult the annual publication Trusteed 
Pension Funds: Financial Statistics (Catalogue 74-201). 


The focus of this quarterly publication continues to 
be on the income, expenditures and asset portfolios of 
trusteed pension funds. These estimates are currently 
based on a quarterly survey of the 216 funds having 
assets of $100 million or more. The funds included in 
this survey constitute approximately 6% of the total 
number of trusteed funds; however, at the end of the 
third quarter of 1989, they held almost 87% of the total 
assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are 
developed by supplementing survey results with 
estimates for the funds not surveyed quarterly, using 
data obtained from the annual survey of all trusteed 
pension funds in Canada. 


For further information on this publication and for 
other data on pension plans in Canada, contact Jessica 
Dunn (613-951-4034) or Johanne Pineau (613-951- 
4038), Pensions Section, Labour Division, Statistics 
Canada, Ottawa, K1A OT6. 


Le revenu total de ces caisses, estimé a chaque troisién 
trimestre, enregistrait sa plus forte croissance de la décenni 
soit 23% par rapport au méme trimestre de 1988 et se chiffri 
4 $6.3 milliards; les dépenses, n’ayant augmenté que de 4° 
ont permis une augmentation de 39% des rentrées nettes, c 
se sont élevées a $3.8 milliards. 


Champs et concepts de l’enquéte 


Les caisses de retraite en fiducie, telles que définies da 
cette enquéte, comprennent toutes les caisses générées fp 
les régimes de retraite établis par les employeurs d 
secteurs privé et public, et dont la capitalisation des fonds € 
assurée par une caisse en fiducie. L’actif de ces caiss 
constitue approximativement 55% de l'ensemble des réserv 
au titre des régimes de retraite offerts par l'employeur — 
Canada. 


Sont donc explicitement exclues de cette enquete, | 
caisses provenant des régimes finances a méme le come 
de revenu consolidé de l’administration fédérale et | 
certaines administrations provinciales de méme que | 
caisses qui sont déposées en entier aupres de compagni 
d’assurance. Lorsque |’administrateur d'une caisse en fidu’ 
confie une partie de l’actif a une caisse séparée d'u 
compagnie d’assurance ou la dépose au terme d'un cont 
d’administration des dépéts, cette portion de l’actif est inclu 
dans cette enquéte. A la fin du troisiéme trimestre de 198 
actif de $168.6 milliards des caisses de retraite en fidu 
comprenait $1.8 milliard au titre de ce type de placement. 
montant constituait environ 5% du total des réserves au ti 
des régimes de retraite détenues par les compagn 
d’assurance au Canada. | 


Pour plus d’information concernant les aspects financi: 
des caisses de retraite en fiducie de méme que |importar 
relative de ces caisses par rapport a l'ensemble du syste! 
canadien de revenu de retraite, consultez la publicat 
annuelle intitulée Caisses de retraite en fiducie: statistiqu 
financiéres (No 74-201 au catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de relater 


événements reliés aux aspects particuliers des rever 
dépenses et portefeuilles de l’actif des caisses de retraite 
fiducie. Ces estimations sont fondees sur une enqu 
réalisée aupres de 216 caisses dont |’actif atteint au mc 
$100 millions. Les 216 caisses qui font partie de la prese 
enquéte constituaient environ 6% de l'ensemble des cals: 
de retraite en fiducie et a la fin du troisieme trimestre de 19 
elles détenaient prés de 87% de !'actif total. 


Les données pour l'ensemble des caisses de retraite 
fiducie sont calculées en utilisant les résultats de Ct 
enquéte auxquels on ajoute l'estimation des caisses | 
recensées_ trimestriellement, qui provient de l'enqu: 
annuelle couvrant toutes les caisses de retraite en fiducie 
Canada. 


Pour plus de renseignements sur cette publication et 
autres données sur les régimes de retraite au Cane 
communiquez avec Jessica Dunn (613-951-4034) ou Joha 
Pineau (613-951-4038), Section des pensions, Division ° 
travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A OT6. 
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Assets 


The book value of assets held in trusteed pension 
funds at the end of the third quarter of 1989 was 
estimated at $168.6 billion’, up 2.5% from the previous 
quarter and 10.7% from the amount held one year 
earlier. Both the annual and the quarterly rates of 
increase are up slightly from the lows recorded after 
the 1987 stock market adjustment. The annual growth 
rate, estimated at September 30, reached a high of 
21.2% in 1980 and had been generally decreasing 
since that time, to the low of 9.8% recorded in 1988. 
The quarter-to-quarter rate of increase has also risen 
somewhat from the low of 2.0% recorded at March 31 
and September 30, 1988. A detailed breakdown of the 
assets over the period 1986 to 1989 is presented in 
Table 1 while Figure 1 illustrates the growth in assets 
and their various components since 1979. 


The assets are more than four times greater than 
they were at the end of the third quarter of 1979, when 
they amounted to $40.0 billion. Viewed in constant 
1981 dollars (i.e. taking inflation into account), the 
assets have grown approximately 2.3 times during this 
period. 


Bonds and stocks? remained the two most 
prominent investment vehicles, accounting for 46% 
and 28%, respectively, of total assets. Cash, deposits, 
short-term securities plus some accruals and 
receivables represented 13% of total assets while 
mortgage holdings accounted for another 5%. The 
remainder was divided between such _ investment 
vehicles as real estate and pooled, mutual and 
segregated funds. 


From the second to the third quarter of 1989, the 
amount invested in stocks grew by 3.3%. This 
quarterly rate of increase has exceeded 3% in each of 
the quarters of 1989, compared with the low of 0.6% 
recorded immediately after the stock market 
adjustment. The book value of bonds increased 3.0% 
between June 30 and September 30, 1989 whereas the 
amount in short-term holdings? was down 1.0%. As a 
point of comparison, the latter recorded an unusually 
large growth rate of 15% in the fourth quarter of 1987, 
at the time of the stock market adjustment. The decline 
in the amount in short-term holdings observed in the 
third quarter of 1989 is the second decrease recorded 
in that year and suggests a renewed confidence in the 
Capital and financial markets, as smaller amounts are 
being held in liquid form. 


! Includes an estimated $681 million in short-term debts, 
overdrafts and other payables 


2 Included with stocks in this analysis is venture capital 
investments, i.e. direct or indirect investments in firms 
with high market growth potential. Information on these 
investments has been reported separately by pension 
funds since the third quarter of 1986. 

3 Includes cash, deposits, short-term securities plus some 
accruals and receivables. 


Actif 


A la fin du troisiéme trimestre de 1989, la valeur 
comptable de l'actif détenu par les caisses de retraite en 
fiducie a été estimée a $168.6 milliards', soit 2.5% de plus 
qu’au trimestre précédent et 10.7% de plus que la valeur 
détenue un an plus tdt. Les taux trimestriel et annuel 
d’augmentation enregistraient tous les deux des niveaux 
légérement supérieurs aux creux qu’ils avaient connus a la 
Suite de l’ajustement boursier d'octobre 1987. Le taux annuel 
de croissance, estimé a chaque troisiéme trimestre, avait 
atteint un sommet de 21.2% en 1980 et avait diminué de 
fagon générale par la suite pour atteindre au troisiéme 
trimestre de 1988 un creux de 9.8%. Au 30 septembre 1989, i! 
se situait a 10.7%. Le taux trimestriel d’augmentation semble 
aussi indiquer une tendance a la hausse. De 2.0% qu'il était 
au 31 mars 1988 et au 30 septembre 1988, il atteignait 2.5% 
au 30 septembre 1989. Une description détaillée de |'actif de 
1986 a 1989 est présentée au tableau 1 alors que le graphique 
1 illustre la croissance de l'actif et de ses diverses 
composantes depuis 1979. 


La valeur comptable de |'actif en dollars courants était 
plus de quatre fois supérieure a celle enregistrée a la fin du 
troisieme trimestre de 1979 alors qu'elle se chiffrait a $40.0 
milliards; en dollars constants de 1981 (c’est-a-dire en tenant 
compte de l'inflation), elle était environ 2.3 fois plus élevée 
qu'en 1979. 


Les placements sous forme d’obligations et d’actions2 
sont demeurés les principaux véhicules d’investissement en 
représentant respectivement 46% et 28% du total de |'actif. 
L'encaisse, les dépéts, les titres a court terme, de méme que 
l'actif couru et les effets a recevoir représentaient 13% de 
l'actif total tandis que les placements hypothécaires 
comptaient pour 5%. La balance de |'actif se partageait entre 
des placements tels que les biens-fonds et des parts dans les 
Caisses Communes, mutuelles et séparées. 


Entre les deuxiéme et troisieme trimestres de 1989, la 
valeur comptable de l'actif détenu sous forme d'actions a cru 
de 3.3%. En fait, les actions ont connu des taux trimestriels de 
croissance supérieurs a 3% au cours de chaque trimestre de 
1989, comparativement au taux de 0.6% enregistré au dernier 
trimestre de 1987 et dont la faiblesse résultait de |'ajustement 
boursier d'octobre 1987. Entre les deuxiéme et troisiéme 
trimestres de 1989, la valeur comptable des obligations a 
augmenté de 3.0%, et celle des placements a court terme? 
diminuait de 1.0%. Ces derniers avaient connu une croissance 
exceptionnelle au quatrieme trimestre de 1987, lors de 
l'ajustement du marché boursier, affichant alors un taux de 
croissance trimestriel de 15%. La baisse observée au 
troisieme trimestre de 1989 est la deuxiéme a survenir au 
cours de la méme année. Cela semble indiquer un certain 
regain de confiance dans les marchés des capitaux et 
financiers étant donné qu'une partie plus faible de |'actif est 
détenue sous forme liquide. 


’ Comprend un montant estimatf de $681 millions sous forme de 
Oettes a court terme, de decouverts bancaires et d'autres 
comptes @ payer 

2 Comprend egalement les placements sous forme de capital- 
risque, C’est-a dire les placements directs et indirects dans des 
entreprises & potente/ de croissance eleve. Depuis /e troisieme 
trimestre de 1986, nous recevons separement | information 
relative a ce tyoe de placement 

3 Comprend I'encaisse, les depots, les htres a court terme, |’actf 
couru et /es effets a recevoir 


TABLE 1. Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Funds, 1986-1989 

TABLEAU 1. Les estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite en fiducie, 1986-1989 
Assets (book value) 1986 1987 

Eléments d’actif (valeur comptable) tama Streront lar GD ao Mies | ae | T TM 


Thousands of dollars - milliers de dollars 


Pooled funds —- Caisses communes 2,958,311 3,086,328 3,018,768 3,086,323 3,166,471 3,241,420 3,069,454 3,139,¢ 


Pooled funds of investment coun- 
sellors - Caisses communes des 


conseillers en placements 356,581 375,040 388,699 397,595 707,621 745,4 
Mutual and investment funds - 

Caisses mutuelles et de placements 1,626,112 1,665,902 1,499,887 1,538,425 1,557,844 1,641,720 1,675,866 1,722m7 
Venture capital - Capital-risque 330,864 361,205 390,073 414,754 454,765 486.8 


Segregated and deposit adminis- 
tration funds - Caisses separees et 


administrations des depdts 2,011,993 2,054,504 1,564,012 1,542,869 1,584,635 1,610,122 1,459,999 1,453,3 
Bonds - Obligations 54,012,677 55,613,404 58,614,209 60,187,411 61,512,848 64,243,713 65,455,797 66,921,2 
Stocks - Actions 30,638,867 31,755,943 33,171,003 34,287,958 35,765,407 37,044,782 38,679,812  38,893,4 
Mortgages — Hypotheques 6,424,984 6,522,513 6,495,801 6,636,092 6,699,729 6,808,779 6,781,497 7,030,2 
Real estate and lease-backs - 

Biens-fonds et tenures a bail 3,236,484 3,347,543 3,404,206 3,448,726 3,479,323 3,529,173 3,502,485 3,512.1 
Short-term! - Placements a 

court terme! 12,973,455 13,987,284 14,074,551 15,770,641 16,272,277 15,874,218 16,972,795 19,4559 
TOTAL 113,882,883 118,033,421 122,529,882 127,234,690 130,817,306 134,806,276 138,760,091 143,361,4 

1988 1989 
| i) il Ive Ir ur Ml 
Pooled funds - Caisses communes 3,189,493 3,283,893 3,344,599 3,443,890 3,436,594 3,475,952 3,531,975 


Pooled funds of investment coun- 
sellors - Caisses communes des 


conseillers en placements 734,720 782,487 784,149 1,186,090 1,258,537 1,280,679 1,331,278 
Mutual and investment funds - 

Caisses mutuelles et de placements 1,833,730 1,909,836 1,896,060 2,025,855 1,968,388 2,114,959 2,163,340 
Venture capital - Capital-risque 482,630 491,602 513,202 552,348 565,513 581,982 592,729 


Segregated and deposit administration 
funds - Caisses separeées et 


administrations des depots 1,496,669 1,530,278 1,493,881 1,620,971 1,695,505 1,703,048 1,783,215 
Bonds - Obligations 67,677,493 68,577,375 70,085,124 71,532,021 73,699,333 75,457,029 77,745,592 
Stocks - Actions 39,589,215 40,524,757 41,577,775 42,691,404 44,091,348 45,464,155 46,986,147 
Mortgages - Hypotheques 7,180,033 7,269,967 7,367,222 7,537,338 7,558,955 7,569,025 7,667,253 
Real estate and lease-backs - 

Biens-fonds et tenures a bail 3,659,898 3,680,739 3,788,441 3,913,672 4,043,650 4,191,239 4,317,249 
Short-term! - Placements a 

court terme! 20,338,452 21,301,615 21,501,010 23,149,015 22,701,851 22,757,298 22,526,455 
TOTAL 146,182,333 149,352,549 152,351,463 157,652,604 161,019,674 164,595,366 168,645,233 


Includes cash, deposits, short-term securities and some accruals and receivables. 

Ci-inclus l'encaisse, les dépdts, les placements a court terme, les effets a recevoir de méme que |'actif couru 
Revised figures 

Nombres revises. 
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Figure I! 


Graphique I! 


Investment Vehicles as a Proportion of Total Growth in Assets, 1986 to 1989 
Proportion de la croissance totale de I’actif place dans les différents véhicules d’investissement, 
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The growth in assets from the second to the third 
quarter of 1989 amounted to $4.0 billion. Figure Il 
illustrates how this amount was distributed among the 
various investment vehicles and can be thought of as a 
rough indication of how the "new money" entering the 
funds was invested. This Figure clearly shows that 
investment patterns are returning to those which 
existed prior to the 1987 stock market adjustment, i.e. 
considerable investment in bonds and stocks and 
much lesser amounts in short-term holdings. 


Longer term changes in the distribution of assets 
are more easily seen by looking at the investment 
patterns at the end of the same quarter of each year. 
Table 2 and Figure Ill indicate the distribution of the 
assets, by investment vehicle, as of September 30 of 
1979 to 1989. 


As one can see from Figure Ill, the principal 
changes have been in the proportion of the assets held 
in stocks, mortgages and short-term investments. The 
proportion of the assets held in stocks has fluctuated a 
good deal over the past ten years. In 1979, this type 
of investment accounted for a record low of 18.8% of 
the total assets. From 1980 to 1987, the proportion 
increased steadily, to 28.2%. There was a slight 
decrease, to 27.6%, in 1988 following the stock market 
adjustment but the proportion rose again to 28.3% in 
1989, regaining the level attained two years earlier. 
Short-term investments, as a percentage of total 
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Short-term2 
Placements a court terme? 


Includes venture capital investments, beginning with the third quarter 1986. 

Depuis le troisiéme trimestre 1986, comprend également le capital-risque. 

Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 

Y compris l'encaisse, les depots, les placements a court terme, les effets a recevoir et I'actif Couru. 
Includes pooled, mutual and segregated funds, mortgages and real estate. 

Comprend les caisses communes, mutuelles et séparées, les hypothéques et les biens-fonds. 


La croissance totale de l'actif entre les deuxieéme et 
troisieme trimestres de 1989 se chiffrait a $4.0 milliards. Ce 
montant correspond en quelque sorte aux rentrees nettes 
effectuées dans la caisse. Le graphique || montre de quelle 
facon ce montant a été distribué entre les différents vehicules 
d'investissement. Ce graphique indique clairement que le 
profil de l'actif retrouve une allure semblable a celle qu'il avait 
avant le repli boursier d'octobre 1987, c’est-a-dire qu'un 
montant considerable est place dans les obligations et les 
actions alors qu'un montant beaucoup plus faible est investi 
dans les placements a court terme. 


Pour faciliter l'analyse des mouvements a plus long terme 
des éléments de |'actif, nous avons utilise le profil de l’actif au 
meme trimestre de chaque année. Le tableau 2 et le 
graphique Ill montre la repartition de !'actif aux troisiemes 
trimestres de 1979 a 1989 


Comme on peut le voir au graphique Ill, c'est au niveau 
des actions, des hypotheques et des placements a court 
terme qu'on a observe les principaux mouvements. Les 
actions ont connu des fluctuations assez importantes au cours 
des dix dernieres annees. En 1979, ces placements 
atteignaient un creux de tous les temps en terme de 
proportion de l'actif total en comptant pour 18.8% du total 
Depuis lors, leur proportion a cru de facon ininterrompue 
jusqu’a ce qu'elle atteigne 28.2% en 1987. En 1988, suite a 
l'ajustement boursier, les actions regressaient quelque peu et 
comptaient pour 27.6%. En 1989, leur proportion atteignait 
28.3% et retrouvait ainsi leur niveau atteint juste avant 


TABLE 2. Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets in the Third 
Quarters of 1979 to 1989 

TABLEAU 2. Véhicules d’investissement en pourcentage de l’actif total des caisses de retraite en fiducie é 
troisieme trimestre des années 1979 a 1989 | 
eee 
Year Bonds Stocks! Mortgages Pooled Real Short- To! 
funds? estate term3 asse 
Année Obligations Actions! Hypotheques Caisses Biens- Placements a Ac 
communes2 fonds court terme3 to! 
es eee 
% Yo % Yo %o % $,0( 
1979 49.3 18.8 13.1 7.1 0.7 10.9 39,993, 1% 
1980 49.2 19.2 11.8 6.9 1.1 11.8 48,459,3 
1981 48.3 212 10.5 6.7 1.3 12.0 58,147,9° 
1982 45.8 PAT 9.7 6.4 125 14.9 68,275,0: 
1983 46.3 25.1 8.1 6.3 1.9 12.3 80,601,4¢ 
1984 45.0 26.3 6.9 5.8 22 13.7 93,109,7! 
1985 46.9 26.7 5.9 5.7 2.7 12.2 106,336,3; 
1986 47.8 27.4 5.3 5.3 2.8 11.5 122,529,8! 
1987 47.2 28.2 4.9 5.0 2.5 12.2  138,760,0¢ 
1988 46.0 27.6 4.8 4.9 2.5 14.1.  152,351,4¢ 


1989 46.1 28.3 4.5 5.3 2.6 13.4 168,645,2/ 

giee a ME ie ae ee eee 

1 Includes venture capital investments, beginning in 1986. 

1 Comprend les placements sous forme de capital-risque depuis 1986. 

2 Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, segregated and depc 
administration funds. 

2 Y compris les caisses Communes des sociétés de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les caiss 
séparées et les administrations de depots. 

3 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 

Y compris l’encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a recevoir et l’actif couru. 
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Figure Ill Graphique Ill 
Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Pension Fund Assets 
in the Third Quarters of 1979 to 1989 ; 


Véhicules d’investissement en tant que pourcentage de I’actif total des caisses 
de retraite en fiducie au troisieme trimestre des années 1979 a 1989 


% Bonds % 
50 Obligations 50 
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Pooled funds? Stocks! 


Mortgages Caisses communes2 Actions! 
Hypotheques 


Short-term3 
Placements a court terme? 


Real estate - Biens-fonds 


1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 
mE 
1 Includes venture capital investments, beginning in 1986. 

1 Y compris les placements sous forme de capital-risque depuis 1986. 

2 Includes pooled funds of trust companies and of investment counsellors, mutual and investment funds, segregated and 
deposit administration funds. 

2 Y compris les Caisses Communes des societés de fiducie et des conseillers en placements, les fonds mutuels, les Caisses 
séparées et les administrations de depots. 

3 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and receivables. 

3 Y compris l'encaisse, les dépdts, les placements a court terme, les effets a recevoir et l’actif Couru. 


assets, grew from 10.9% to 14.9% from 1979 to 1982, 
during the period when interest rates were rising. After 
1982, the proportion varied between 11.5% (1986) and 
14.1% (1988). In 1989, 13.4% of the assets were in 
short-term holdings. The proportion invested in 
mortgages has been decreasing steadily from the 
13.1% recorded in 1979, to the current low of 4.5%. 


Even though bonds continue to constitute the 
major form of investment for trusteed pension funds, 
the proportion of the assets held in this vehicle has 
decreased since 1979, from 49.3% to 46.1%. The 
proportion remains relatively high, partially because of 
the mandatory percentage of bond holdings required 
for some public sector funds. 


The amount invested in real estate and lease- 
backs (including petroleum and natural gas properties) 
increased 14% from September 30, 1988, following 
annual increases of between 36% and 80% in the first 
half of the decade. This type of investment continues 
to constitute less than 3% of the assets of trusteed 
pension funds. 


Income and Expenditures 


As can be seen in Table 3, the total income of 
trusteed pension funds in the third quarter of 1989 was 
estimated to be $6.3 billion, 23% higher than that of 
the same quarter of 1988. This is the largest 
percentage increase for the third quarter, recorded in 
the past decade. Expenditures, estimated at $2.4 
billion, were just 4% higher than those of the previous 
year. The net income (the income less the 
expenditures) in the third quarter amounted to $3.8 
billion, up 39% from 1988. This record high increase in 
net income can be attributed both to the significant 
growth in income and the small rise in expenditures 
and follows an average increase in net income of 11% 
over the past decade. 


Figure IV illustrates the total income and total 
expenditures of trusteed pension funds from the first 
quarter of 1979 to the third quarter of 1989. 
Considerable variation is evident in income from one 
quarter to the next, with a similar pattern repeating 
itself each year. (For example, it can be seen that 
income for the fourth quarter is consistently higher than 
for the first three. This fourth quarter peak occurs 
because of accounting practices and financial 
transactions that result in certain components of 
income being credited at year-end.) A more accurate 
picture of the long-term changes in income and 
expenditures emerges by comparing data for the same 
quarter of each year, rather than data for successive 
quarters. 


The unusually large increase in income is due 
primarily to a 132% growth in profits generated from 
the sale of securities, following a 64% drop the 
previous year. Profits constituted 16.5% of the revenue 
in the third quarter of 1989 and amounted to $1.0 
billion, just slightly below the high of $1.2 billion 
recorded in the third quarter of 1987. 


l'ajustement boursier. De 1979 a 1982, la proportion des 
placements a court terme a progressé, en passant de 10.9% 
a 14.9%; au méme moment, les taux d'intérét évoluaient a la 
hausse. Suite a cette période, les placements a court terme 
ont oscillé entre 11.5% (1986) et 14.1% (1988). En 1989, leur 
proportion s’établissait a 13.4%. Quant aux placements 
hypothécaires, suite a leur sommet de 13.1% atteint en 1979, 
ils n'ont cessé de décroitre pour atteindre 4.5% en 1989. 


Méme_ si les obligations constituent le principal 
investissement des caisses de retraite, la proportion de |'actif 
total détenu sous cette forme a diminué depuis 1979 en 
passant de 49.3% a 46.1% en 1989. Cette forte proportion de 
l'actif détenu sous forme d’obligations s'explique en partie par 
le pourcentage obligatoirement éleve de placements de ce 
type dans quelques caisses du secteur public. 


La valeur des biens-fonds et des tenures a bail (y compris 
les biens-fonds pétroliféres et gaziers) a augmenté de 14% 
depuis le troisieme trimestre de 1988. Méme si au début des 
années 1980 ces placements ont affiché des taux annuels 
d’'augmentation se situant entre 36% et 80%, au troisiéme 
trimestre de 1989, ils constituaient moins de 3% de I'actif des 
caisses de retraite en fiducie. 


Revenu et dépenses 


Comme l'indique le tableau 3, le revenu total des caisses 
de retraite en fiducie au troisieme trimestre de 1989 s'élevait 
a $6.3 milliards, soit une augmentation de 23% par rapport au 
méme trimestre de 1988. Ce taux de croissance annuel des 
revenus est le plus fort a étre enregistre au cours d'un 
troisieme trimestre depuis les dix derniéres années. Les 
dépenses totales ont été estimées a $2.4 milliards, soit 
seulement 4% de plus que celles de l'année precedente. Les 
rentrées nettes, qui sont la difference entre le revenu et les 
dépenses, se chiffraient a $3.8 milliards. Cela represente une 
hausse de 39% par rapport au méme trimestre de 1988, 
attribuable a une croissance exceptionnellement forte du 
revenu et une hausse relativement faible des depenses. En 
comparaison, le taux de croissance moyen des rentrées 
nettes s’était chiffré a 11% au cours des dix dernieres années. 


Le graphique IV présente le revenu total ainsi que les 
dépenses totales des caisses de retraite en fiducie du premier 
trimestre de 1979 au troisieme trimestre de 1989. Comme on 
peut le voir, il existe des fluctuations considérables du revenu 
d'un trimestre a l'autre; également, les mémes mouvements 
semblent se repéter d'une année a l'autre. A titre d’exemple, 
nous pouvons observer que le revenu du quatrieme trimestre 
est constamment supérieur a celui enregistre aux trois 
premiers trimestres. Ce sommet au quatrieme trimestre est 
du aux pratiques comptables et aux transactions financieres 
qui sont effectuees a la fin de l’'annee et qui affectent 
certaines composantes du revenu. Par consequent on peut 
obtenir un portrait plus juste des changements a long terme 
du revenu et des depenses, en comparant les donnees du 
méme trimestre d'une annee a | autre, au lieu de comparer les 
donnees d'un trimestre a | autre 


La croissance exceptionnellement elevee du revenu est 
en grande partie attribuable a |'augmentation de 132% des 
benefices sur la vente de titres, faisant suite a une baisse de 
64% enregistree l'annee precedente. Les benefices represen- 
taient 16.5% du revenu au troisieme trimestre de 1989 et 
s'élevaient a $1.0 milliard, niveau legerement inferieur au som- 
met de $1.2 milliard enregistré au troisieme trimestre de 1987 


TABLE 3. Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1986-1989 | 
Income and expenditures 1986 1987 
No. | UI Te IV | I Ti | 


thousands of dollars — milliers de dollars 


Income: | 
1 Employee contributions 651,464 678,625 646,464 - 775,845 618,206 733,531 742,134 835,£ 
2 Employer contributions 974,860 840,970 863,780 1,345,936 877,411 839,889 895,818 1,645.3 
3. =Total 1,626,324 1,519,595 1,510,244 2,121,781 1,495,617 1,573,420 1,637,952 > sod 


4 Investment income 2,159,616 2,509,334 2,425,294 3,101,830 2,295,644 2,638,424 2,668,899 3,370,9 


5 Net profit on sale of secutities 952,683 1,534,182 1,032,200 929,926 1,460,499 1,313,621 1,222,843 663,4 


6 Miscellaneous 15,607 22,444 67,673 35,273 44,643 34,586 32,163 37,0 

7 Total 3,127,906 4,065,960 3,525,167 4,067,029 3,800,786 3,986,631 3,923,905  4,071,4 

8 TOTAL INCOME 4,754,230 5,585,555 5,035,411 6,188,810 5,296,403 5,560,052 5,561,857  6,552,2) 

Expenditures: 

9 flee payments out of 1,177,745 1,181,583 1,300,088 1,330,349 1,411,508 1,390,237 1,497,416 1 sod 

unds | 

10 Cost of pensions purchased 48,009 61,582 27,644 41,370 43,712 30,413 102,142 66.9 
11. Cash withdrawals 207,965 220,182 184,321 196,965 175,334 194,205 313,441 266,5) 
12 Administration costs 47,914 50,024 54,872 62,643 61,083 61,305 69,295 92,2 
13. Net loss on sale of securities 1,445 3,946 1,977 9,832 8,291 6,041 15,809 82,1) 
14 Other expenditures 77,523 66,283 10,682 26,791 67,101 12,830 36,495 11,6 


15 TOTAL EXPENDITURES 1,560,601 1,583,600 1,579,584 1,667,950 1,767,029 1,695,031 2,034,597  2,043,0) 


‘ Revised figures. 


TABLEAU 3. Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 
1986-1989 
1988 1989 Revenu et dépenses 


708,515 782,636 


936,939 875,077 


1,645,453 1,657,713 


2,410,454 2,923,282 


656,401 637,073 


15,471 22,354 


3,082,326 3,582,709 


4,727,781 5,240,421 


1,554,862 1,574,623 


117,619 64,862 


252,809 238,513 


73,636 80,913 


65,725 70,033 


16,863 13,365 


ll 


thousands of dollars — milliers de dollars 


800,601 


Ive 


933,802 


978,133 1,952,663 


1,778,734 2,886,465 


2,854,388 3,802,999 


446,062 


15,242 


445,144 


52,288 


3,315,692 4,300,431 


5,094,426 7,186,895 


1,659,527 1,986,469 


204,115 


259,476 


78,289 


97,644 


20,216 


81,807 


331,212 


91,416 


95,709 


7,885 


782,852 


980,741 


1,763,593 


2,807,898 


637,664 


190,012 


3,635,574 


5,399,167 


1,799,730 


73,554 


312,978 


84,390 


31,140 


25,860 


838,737 


1,068,001 


1,906,738 


3,319,336 


785,752 


55,616 


4,160,704 


6,067,442 


1,788,790 


154,866 


350,415 


91,522 


21,241 


9,167 


850,296 


1,107,042 


1,957,388 


3,219,936 


1,034,755 


48,453 


4,303,144 


6,260,482 


1,900,986 


92,697 


299,293 


91,061 


16,473 


12,377 


2,081,514 2,042,309 2,319,267 2,594,498 2,327,652 2,416,001 2,412,887 


Revenu: 


Cotisations des salanés 


Cotisations des employeurs 


Total 


Revenu de placements 


Bénéfice net sur la vente de titres 


Divers 


Total 


REVENU TOTAL 


Depenses: 


Versements des rentes puisees 


dans la caisse 


Cout des rentes achetees 


Retraits en especes 


Frais d’'administration 


Pene nette sur la vente de titres 


Autres depenses 


TOTAL DES DEPENSES 


No 


11 


f 


nombres revises. 


Figure IV 
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Graphique IV 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1979 - 1989 
Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1979 - 1989 


$ billions $ billions 
Milliards de $ Milliards de $ 
8 # 
Tf 7 
6 Total income - Revenu total 6 
5 5 
4 4. 
3 30 
Net income — Rentrées nettes 
2 2 


1979 1980 1981 1982 1983 


Investment income, which constituted 51% of the 
total income in the third quarter of 1989, grew by 13% 
relative to the same quarter of 1988. The proportion of 
the revenue generated by investment income has risen 
significantly since 1979, when it was recorded at 38%. 


Contributions by the employer and the employee, 
the other main sources of income for the funds, 
increased 13% and 6.2% respectively from those of 
the third quarter of 1988. Together, they represented 
31% of the total income. The increase in employer 
contributions for the third quarter was the largest 
recorded since 1978. 


The distribution of the various sources of income 
in the third quarters of 1979 to 1989 is illustrated in 
Figure V and Table 4. 


The increase of just 4% in expenditures can be 
attributed to an 83% decline in losses from the sale of 
securities and a 55% reduction in the amounts spent 
on the purchase of annuities. The major expenditure, 
payments to retired employees or their survivors, rose 
by 15% from the third quarter of 1988, to $1.9 billion. 
In the third quarter of 1989 they accounted for 79% of 
the total expenditures. Other disbursements included 
the cost of purchasing pensions from an insurance 
company (4%), cash withdrawals on death, termination 
of employment or change of funding agency (12%), 
administration costs (4%), losses on the sale of 
securities (0.7%) and various other miscellaneous 
expenditures (0.5%). 


Total expenditure - Dépenses totales 


1984 1985 1986 1987 1988 1989 


Les revenus d’investissement, qui constituaient 51% di 
revenu total au troisieme trimestre de 1989, ont augmente di 
13% par rapport au méme trimestre de 1988. Leur proportioi 
du revenu total a augmenté de facon significative depuis 1978 
alors qu'elle s’établissait a 38%. 


Les autres composantes majeures du revenu, c’est-a-dirl 
les cotisations des employeurs et les cotisations salariales, on 
augmenté respectivement de 13% et de 6.2% depuis | 
troisiéme trimestre de 1988. Ensemble, ils constituaient 319 
du revenu total. II s’agit de la plus forte augmentation annuell 
des cotisations des employeurs depuis 1979. 


Pour avoir un apercu détaillé des sources de revenu au 
troisiemes trimestres de 1979 a 1989, veuillez vous réferer a) 
tableau 4 et au graphique V. 


L'augmentation relativement faible des depenses totale 
(4%) est attribuable a une baisse de 55% des achats di 
rentes de compagnies d’assurance et a une baisse de 839 
des pertes nettes sur la vente de titres et non aux versement 
de prestations aux retraités ou a leurs survivants qui of 
augmenté de 15% depuis le troisieme trimestre de 1988; ce 
derniers se chiffraient a $1.9 milliard et continuaient d'etre | 
composante principale des dépenses. Leur proportion de 
dépenses totales au troisieme trimestre de 1989 etait de 79% 
environ 4% des dépenses totales servait a |’achat de rente 
de compagnies d’assurance, 12% aux retraits pour cause fo} 
déceés, de cessation d'emploi, d’abolition de caisse ou ¢ 
changement d'organisme de placement, 4% pour payer le 
frais d’administration, 0.7% pour couvrir les pertes sur la vent 
de titres et 0.5% pour les dépenses diverses. 


TABLE 4. Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Third Quarters of 1979 to 1989 


TABLEAU 4. Sources de revenu en proportion du revenu total au troisieme trimestre des années 1979 a 1989 
Year Employer Employee Investment Profit Miscellaneous Total 
contributions contributions income on sale of income 
secuntes 
Annee Cotisations Cotisations Revenu de Béneéfices Divers Revenu 
des employeurs des salaries placements nets sur la total 
vente de titres 
% % % % % $,000 
1979 36.2 19.2 37.9 6.6 0.1 1,951,064 
1980 33.4 19.8 39.4 Te 0.2 2,306,592 
1981 31.0 17.4 43.8 rE 0.2 2,719,325 
1982 29.3 17.1 50.1 3.3 0.2 3,069,125 
1983 25.9 17.4 48.5 7.9 0.4 3,422,888 
1984 24.2 17.9 51.8 5.5 0.5 3,690,120 
1985 20.0 14.5 48.7 16.4 0.4 4,514,040 
1986 Vine 12.8 48.2 20.5 1.3 5,035,411 
1987 16.1 13.3 48.0 22.0 0.6 5,561,857 
1988 19.2 i Le BY 56.0 8.8 0.3 5,094,426 
1989 V7 13.6 51.4 16.5 0.8 6,260,482 
Figure V Graphique V 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Third Quarters of 1979 to 1989 
Sources de revenu en proportion du revenu total au troisieme trimestre des années 1979 a 1989 
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Investment income 
50 Revenu de placement 
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Employer contributions 


Cotisations de |'employeur Profit on sale of securities 


30 Benefice sur la vente de titres 
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Selected Labour Division Publications 


Catalogue 


72-002 


72-005 


71-204 


72-208 


73-001 


73-202S 


74-001 


74-201 


74-401 


Employment and Earnings 


Employment, Earnings and Hours. 
Bil./Monthly 

Canada $38.501/$385.002 

Other Countries $46.201/$462.002 


Estimates of Labour Income. 
Bil./Quarterly 

Canada $18.001/$72.002 

Other Countries $21.501/$86.002 


Labour Demand 


Help-wanted Index. 
Bil./Annual 

Canada $16.00! 

Other Countries $19.00! 


Work Injuries 
Work Injuries. 
Bil./Annual 


Canada $23.00 
Other Countries $28.00 


Unemployment Insurance 


Unemployment Insurance Statistics. 


Bil./Monthly 
Canada $13.701/$137.002 
Other Countries $16.401/$164.002 


Unemployment Statistics Annual Supplement to 


73-001. 

Bil. (included with 73-001) 
Canada $38.00! 

Other Countries $46.00! 


Pension Plans 


Quarterly Estimates of Trusteed Pension Funds. 


Bil./Quarterly 
Canada $10.501/$42.002 
Other Countries $12.501/$50.002 


Trusteed Pension Funds: Financial Statistics. 


Bil./Annual 
Canada $37.00! 
Other Countries $44.00! 


Pension Plans in Canada. 
Bil./Biennial 

Canada $35.00! 

Other Countries $42.00! 


1 Single copy. 
2 Annual subscription. 


In addition to the selected publications 
Statistics Canada publishes a wide range of statistical reports on 
Canadian economic and social affairs. A comprehensive 
catalogue of all current publications is available: Catalogue 
11-204E, Canada $10.00, Other Countries $12.00. 


To order, write to Publications Sales, Statistics Canada, Ottawa, Ontario, 
K1A OT6. For taster service, using Visa or Master Card, call toll-free, 1-800- 


267-6677 


Please make your cheque or money order payable to the Receiver General for 


Canada-Publications 
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Choix de publications de la division du 
travail 


Catalogue 
Emploi et remunération 


72-002 Emploi, gains et durée du travail. 
Bil./mensuel 
Canada $38.501/$385.002 
Autres pays $46.20'1/$462.002 


72-005 © Estimations du revenu du travail. 
Bil./trimestriel 
Canada $18.00'/$72.002 
Autres pays $21.50'1/$86.002 


L’offre d’emploi 


71-204 Indice de l’offre d’emploi. 
Bil./annuel 
Canada $16.00! 
Autres pays $19.00! 


Accidents du travail 


72-208 Accidents du travail. 
Bil./annuel 
Canada $23.00 
Autres pays $28.00 


Assurance-chomage 


73-001 Statistiques sur l’assurance-chomage. 
Bil./mensuel 
Canada $13.701/$137.002 
Autres pays $16.40'1/$164.002 


73-202S Statistiques sur l’assurance-chOmage — supplement annue 
au mensuel n° 73-001. : 
Bil. (inclus avec 73-001) 
Canada $38.00! 
Autres pays $46.00! 


Regimes de pensions 


74-001 Estimations trimestrielles relatives aux caisses de retraite — 
en fiducie. 
Bil./trimestriel 
Canada $10.501/$42.002 
Autres pays $12.50'/$50.002 


74-201 Caisses de retraite en fiducie: statistiques financiéres. 
Bil./annuel 
Canada $37.00! 
Autres pays $44.00! 


74-401 Régimes de pensions au Canada. 
Bil./biennal 
Canada $35.00! 
Autres pays $42.00! 


1 Par copie. 
2 Abonnement annuel. 


Outre les publications enumérees ci-dessus, Statistique Canad 
publie une grande variete de bulletins statistiques sur la situatio. 
economique et sociale du Canada. On peut se procurer un catalogu' 
complet des publications courantes: Catalogue 11-204F, Canad 
$10.00, autres pays $12.00. 7 


Vous pouvez commander en écrivant a Vente des publications, Statistique Canad: 
Ottawa (Ontario). K1A OT6. Si vous desirez obtenir un service plus rapide, telephone: 
au numero sans frais 1-800-267-6677 et portez votre commande a votre compte Vis. 
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Price: Canada: $11.00 per issue, $44.00 annually 
United States: US$13.25 per issue, US$53.00 annually 
Other Countries, US$15.50 per issue, US$62.00 annually 


Quarterly Estimates Of Trusteed Pension 
Funds, Fourth Quarter 1989 
Highlights 

The book value of assets held in trusteed pension 
funds was estimated to be $175.9 billion in the fourth 
quarter of 1989, an increase of $7.2 billion or 4.3% over 
the assets of the previous quarter. These assets are more 


than four times greater than they were at the end of the 
fourth quarter of 1979. 


Figure 1 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension 
Funds, 1979 - 1989 
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Etats-Unis: 13,25 $ US l’exemplaire, 53 $ US par année 
Aures pays: 15,50 $ US l’exemplaire, 62 $ US par année 


Estimations trimestrielles relatives aux caisses de 
retraite en fiducie, quatriéme trimestre 1989 


Faits saillants 


Au quatriéme trimestre de 1989, la valeur comptable de I’actif 
détenu par les caisses de retraite en fiducie a été estimée a $175.9 
milliards, ce qui représente une augmentation de $7.2 milliards ou 
4.3% par rapport au trimestre précédent. Par ailleurs, I’actif est 
maintenant plus de quatre fois plus élevé qu’a la fin du quatri¢me 
trimestre de 1979. 


Graphique 1 


Estimations trimestriclles de l’actif des caisses de retraite en fiducie, 
1979 - 1989 
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1 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables, real estate and lease-backs. 

2 Includes pooled funds of trust companies and of investment 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 
administration funds. 

3 Includes venture capital since the third quarter of 1986. 


July 1990 


ly compris l'encaisse, les dépéts, les placements 2 court terme, les effets a 
recevoir et l’actif couru ainsi que les biens-fonds et tenures a bail. 

zy compnis les caisses communes des socittés de fiducie et des conseillers en 
placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations 
de dépérs. 

ty compris le capital-risque depuis le troisiéme trimestre de 1986. 


Juilllet 1990 


Fourth quarter income of trusteed pension funds was 
estimated at $9.0 billion whereas expenditures amounted 
to $2.5 billion, leaving a net income of $6.6 billion. 


Scope and concepts of survey 


According to the provisions of the Income Tax Act, 
an employer-sponsored pension plan must be funded 
according to the terms of a trust agreement, an insurance 
company contract or an arrangement administered by the 
federal or by a provincial government. The latter are 
referred to as consolidated revenue arrangements. This 
survey focuses on the financial situation of trusteed 
pension funds, i.e. those operating under a trust 
agreement. Funds established by plans in both the public 
and private sectors are included. 


The monies held in consolidated revenue accounts are 
not invested in the capital and financial markets and are 
therefore not considered for purposes of this survey. Also 
excluded are the funds of those pension plans that are 
deposited in total with an insurance company under an 
insurance company contract. These monies are held in, and 
invested with, the general funds of the insurance company. 
If a portion of the assets of a trusteed pension fund is 
deposited by the fund manager with an insurance company 
under segregated fund or deposit administration contracts, 
this amount is included in the survey. At the end of the 
fourth quarter of 1989, the $175.9 billion in trusteed 
pension fund assets included $1.8 billion deposited under 
such contracts. This amount represents under 5% of the 
total reserves held by insurance companies in Canada for 
pension plans. . 


The assets held by trusteed pension funds constitute 
over four-fifths of all assets invested on the capital and 
financial markets by employer-sponsored pension plans. 
(This excludes the amount held in consolidated revenue 
arrangements.) For further information on the growth and 
investment patterns of trusteed pension funds and for a 
description of the relative importance of these funds in 
relation to the total retirement income system in Canada, 
consult the annual publication Trusteed Pension Funds: 
Financial Statistics (Catalogue 74-201). 


The focus of this quarterly publication continues to be 
on the income, expenditures and asset portfolios of 
trusteed pension funds. These estimates are currently 
based on a quarterly survey of the 217 funds having assets 
of $100 million or more. The funds included in this survey 
constitute approximately 6% of the total number of 
trusteed funds; however, at the end of the fourth quarter 
of 1989, they held over 87% of the total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are developed 
by supplementing survey results with estimates for the 
funds not surveyed quarterly, using data obtained from the 
annual survey of all trusteed pension funds in Canada. 


| 
: 


Le revenu total de ces caisses, au quatriéme trimestre de 1989 
s’élevait a $9.0 milliards et les dépenses totales a $2.5 milli 
permettant ainsi des rentrées nettes de $6.6 milliards. | 


Champ et concepts de Penquéte 


Pour étre agréé aux termes de la Loi de I’impét sur le revenu 
un régime de retraite doit étre financ€ soit au moyen d’un contra 
d’assurance, soit au moyen d’un accord fiduciaire, soit au moyet 
d’un arrangement administré par le gouvernement fédéral ou ur 
gouvernement provincial. Ces derniers sont appelés régimes financé; 
a méme le revenu consolidé d’une administration. Les caisses d¢ 
retraite en fiducie, telles que définies dans: cette enquéte 
comprennent toutes les caisses générées par les régimes de retrait« 
établis par les employeurs des secteurs privé et public et qui son 
financés au moyen d’un accord fiduciaire. 


Les argents détenus dans les comptes de revenu consolidé de; 
différentes administrations ne sont pas investis dans les marché 
financiers et des capitaux et ne sont pas pris en considération dan: 
cette enquéte. Les caisses qui sont déposées en entier auprés d 
compagnies d’assurance en sont également exclues. Ces argent 
sont détenus dans les caisses générales des compagnies d’assuranci 
et aux fins d’investissement, sont combinés aux autres argents di 
ces compagnies. Lorsque I’administrateur d’une caisse en fiduci 
confie une partie de l’actif 4 une caisse séparée d’une compagnit 
d’assurance ou la dépose aux termes d’un contrat d’administratior 
des dépédts, cette portion de I’actif est incluse dans cette enquéte. } 
la fin du quatriéme trimestre de 1989, l’actif de $175.9 milliard: 
des caisses de retraite en fiducie comprenait $1.8 milliard dépos 
aux termes de tels contrats. Ce montant constituait 5% du tota 
des réserves au titre des régimes de retraite détenues par le 
compagnies d’assurance au Canada. 


Les caisses de retraite en fiducie détiennent plus des quatri 
cinquiémes des éléments d’actif qui sont investis sur les marché 
financiers et des capitaux par les régimes de retraite offerts pa 
lemployeur. (Ceci exclut le montant détenu dans les comptes d 
revenu consolidé des administrations.) Pour plus d’information su 
les profils d’investissement et la croissance des caisses de retraite ei 
fiducie et pour une description de leur importance relative pa 
rapport 4 ensemble du systéme canadien de revenu de retraite 
consultez la publication annuelle intitulée Caisses de retraite ¢! 
fiducie: statistiques financitres (No 74-201 au catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de relater le 
événements reliés aux aspects particuliers des revenus, dépenses ¢ e 
portefeuilles de l’actif des caisses de retraite en fiducie. Ce: 
estimations sont fondées sur une enquéte réalisée auprés de 21° 
caisses dont l’actif atteint au moins $100 millions. Ces 217 caisse 
constituaient environ 6% de l'ensemble des caisses de retraite ¢1 
fiducie et a la fin du quatriéme trimestre de 1989, elles détenaien 
plus de 87% de actif total. 


Les données pour l’ensemble des caisses de retraite en fiduci 
sont calculées en utilisant les résultats de cette enquéte auxquels oF 
ajoute l’estimation des caisses non recensées trimestriellement; cettt 
estimation est basée sur les données de l’enquéte annuelle couvrah 
toutes les caisses de retraite en fiducie au Canada. 


For further information on this publication and for 

_ other data on pension plans in Canada, contact Johanne 
Pineau (613-951-4034), Pensions Section, Labour Division, 
Statistics Canada, Ottawa, K1A OT6. 


Assets 


The book value of assets held in trusteed pension 
funds at the end of the fourth quarter of 1989 was 
estimated at $175.9 billion’, up 4.3% from the previous 
quarter and 11.5% from ‘the amount held one year 
earlier. Close to $1.6 billion of this increase was 
attributable to a transfer of monies into the trusteed 
pension fund system (specifically into the fund for the 
Ontario Teachers’ Pension Plan) from the consolidated 
revenue account for the Province of Ontario. Excluding 
this amount, the quarterly and the annual rates of increase 
were 3.3% and 10.5% respectively. The annual growth 
fate, estimated at December 31, reached a high of 21.2% 
in 1979 and had been generally decreasing since that time, 
to the low of 10.0% recorded in 1988. A detailed 
_ breakdown of the assets over the period 1986 to 1989 is 
presented in Table 1 while Figure 1 illustrates the growth 
in assets and their various components since 1979. 


The assets (at book value) are more than four times 
greater than they were at the end of the fourth quarter of 

1979, when they amounted to $42.7 billion. Viewed in 
constant 1981 dollars (i.e. taking inflation into account), 
the assets have grown approximately 2.2 times during this 
period. 


Bonds and stocks? remained the two most prominent 
investment vehicles, accounting for 46% and 28%, 
‘Tespectively, of total assets. Cash, deposits, short-term 
Securities plus some accruals and receivables represented 
13% of total assets while mortgage holdings accounted for 
another 4%. The remainder was divided between such 
investment vehicles as real estate and pooled, mutual and 
Segregated funds. 


The amount invested in real estate and lease-backs 
(including petroleum and natural gas properties) recorded 
the most notable growth in any single component of the 

assets, increasing 13% from the third to the fourth quarter 

Of 1989. This followed an average quarterly growth rate of 

(2% for all quarters from 1986 to 1989. This type of 
investment still constitutes less than 3% of the assets of 
trusteed pension funds. 


1 Includes an estimated $627 million in short-term debss, 
overdrafts and other payables. 

2 Included with stocks in this analysis is venture capital 
invesonents, Le. direct or indirect invesonenss in firms with 
high market growth potential Information on these 

| invesonents has been reported separately by pension funds since 

the third quarter of 1986. 


Pour plus de renseignements sur cette publication et pour 
d'autres données sur les régimes de retraite au Canada, 
communiquez avec Johanne Pineau (613-951-4034), Section des 
pensions, Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A OT6. 


Actif 


A la fin du quatriéme trimestre de 1989, la valeur comptable 
de l’actif détenu par les caisses de retraite en fiducie a été estimée 
4 $175.9 milliards!, soit 4.3% de plus qu’au trimestre précédent et 
11.5% de plus qu’un an plus tét. Cette croissance est en partie 
attribuable a un transfert de $1.6 milliard du compte de revenu 
consolidé du gouvernement de |’Ontario au syst¢me de caisses de 
retraite en fiducie, plus spécifiquement dans la caisse du régime de 
retraite des enseignants de |’Ontario. Néanmoins si on exclut le 
montant de ce transfert, les taux trimestriel et annuel 
d’augmentation se chiffraient 4 3.3% et 10.5% respectivement. Le 
taux annuel de croissance, estimé a chaque quatri¢me trimestre, 
avait atteint un sommet de 21.2% en 1979 et avait diminué de 
fagon générale par la suite pour atteindre au quatri¢me trimestre 
de 1988 un creux de 10.0%. Une description détaillée de l’actif de 
1986 a 1989 est présentée au tableau 1 alors que le graphique 1 
illustre la croissance de l’actif et de ses diverses composantes depuis 
1979. 


La valeur comptable de I’actif était plus de quatre fois 
supérieure a celle enregistrée a la fin du quatri¢me trimestre de 
1979 alors qu’elle se chiffrait 4 $42.7 milliards; en dollars constants 
de 1981 (c’est-a-dire en tenant compte de I’inflation), elle était 2.2 
fois plus élevée qu’en 1979. 


Les placements sous forme d’obligations et d’actions? sont 
demeurés les principaux véhicules d’investissement en représentant 
respectivement 46% et 28% du total de Il’actif. L’encaisse, les 
dépdts, les titres a court terme, de méme que I'actif couru et les 
effets a recevoir représentaient 13% de I’actif total tandis que les 
placements hypothécaires comptaient pour 4%. La balance de I'actif 
S€ partageait entre des placements tels que les biens-fonds et des 
parts dans les caisses communes, mutuelles et séparées. 


La valeur des biens-fonds et des tenures a bail (y compris les 
biens-fonds pétroliftres et gaziers) a connu la croissance la plus 
remarquable parmi les différentes composantes de |'actif, 
augmentant de 13% entre les troisitme et quatri¢me trimestres de 
1989. Cela faisait suite a un taux trimestriel de croissance moyen 
de 2% pour chaque trimestre des années 1986 a 1989. Ce type 
d’investissement continue de représenter moins de 3% de l'actif 
total des caisses de retraite en fiducie. 


1 Comprend un montant estimatif de $627 millions sous forme de deucs 
2 court terme, de découverts bancaires et d'autres comptes a payer. 

2 Comprend égalernent les placernents sous forme de capital-risque, ¢'est- 
@ dire les placements directs et indirects dans des entreprises 4 potentiel 
de croissance élevé. Depuis le rroisiérne rimestre de 1986, nous recevons 
séparément l'information relative a ce type de placement 


Table 1 


Estimates of Assets Held by Trusteed Pension 


Funds, 1986-1989 


er  ——_—__—_—_—_—___—e 


Assets (book value) 


Eléments d’actif (valeur comptable) 


I 


Ill 


I 


rn a 


Pooled funds - Caisses communes 
Pooled funds of investment coun- 
sellors - Caisses communes des 


conseillers en placements 


Mutual and investment funds - 
Caisses mutuelles et de placements 


Venture capital - Capital-risque 

Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et 
administrations des dépdts 

Bonds - Obligations 

Stocks - Actions 

Mortgages - Hypothéques 


Real estate and lease-backs - Biens- 
fonds et tenures a bail 


Short-term! - Placements 4 court 
term 


TOTAL 


Pooled funds - Caisses communes 

Pooled funds of investment coun- 
sellors - Caisses communes des 
conseillers en placements 


Mutual and investment funds - 
Caisses mutuelles et de placements 


Venture capital - Capital-risque 

Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et 
administrations des dépét 

Bonds - Obligations 

Stocks - Actions 

Mortgages - Hypothéques 


Real estate and lease-backs - Biens- 
fonds et tenures a bail 


Short-term? - Placements 4 court 
term 


TOTAL 


2,958,311 


1,626,112 


2,011,993 
$4,012,677 
30,638,867 


6,424,984 


3,236,484 


12,973,455 


113,882,883 


3,189,493 


734,720 


1,833,730 


482,630 


1,496,669 
67,677,493 
39,589,215 


7,180,033 


3,659,898 


20,338,452 


146,182,333, 


3,086,328 


1,665,902 


2,054,504 
55,613,404 
31,755,943 


6,522,513 


3,347,543 


13,987,284 


118,033,421 


3,283,893 


782,487 


1,909,836 


491,602 


1,530,278 
68,577,375 
40,524,757 


7,269,967 


3,680,739 


21,301,615 


149,352,549 


3,018,768 


356,581 


1,499,887 


330,864 


1,564,012 
58,614,209 
33,171,003 


6,495,801 


3,404,206 


14,074,551 


122,529,882 


Ill 


3,344,599 


784,149 


1,896,060 


513,202 


1,493,881 
70,085,124 
41,577,775 


7,367,222 


3,788,441 


21,501,010 


152,351,463 


3,086,323 


375,040 


1,538,425 


361,205 


1,542,869 
60,187,411 
34,287,958 


6,636,092 


3,448,726 


15,770,641 


127,234,690 


Thousands of dollars - milliers de dollars 


3,166,471 


388,699 


1,557,844 


390,073 


1,584,635 
61,512,848 
35,765,407 


6,699,729 


3,479,323 


16,272,277 
130,317,306 


3,241,420 


397,595 


1,641,720 


414,754 


1,610,122 
64,243,713 
37,044,782 


6,808,779 


3,529,173 


15,874,218 


3,069,454 


707,621 


1,675,866 


454,765 


1,459,999 
65,455,797 
38,679,812 


6,781,497 


3,502,485 


16,972,795 


3,139,933 


745,416 
1,722,763 


486,898 


1,453,312 
66,921,238 
38,893,47( 


7,030,27: 
3,512,146 


19,455,96: 


134,806,276 138,760,091 143,361,41! 


1989 


IV I I Ill IV 
3,443,890 3,436,594 3,475,952 3,531,975 3,578,55° 
1,186,090 —‘1,258,537 1,280,679 1,331,278 1,399,727 
2,025,855 1,968,388 2,114,959 2,163,340 -2,339,32 

$52,348 565,513 581,982 $92,729 643,30" 
1,620,971 1,695,505 1,703,048 1,783,215 —_‘1,835,87! 
71,532,021 73,699,333 —- 75,457,029 77,745,592  81,301,2" 
42,691,404 44,091,348 45,464,155 46,986,147 49, 175,76 
7,537,338 7,558,955 7,569,025 7,667,253 _‘7,782,57! 
3,913,672 4,043,650 4,191,239 4,317,249 —4,891,11: 
23,149,015 22,701,851 22,757,298 22,526,455  22,903,84! 
157,652,604 161,019,674 164,595,366 168,645,233 175,85138) 


ET 
1 Ci-inclus V'encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets & recevow ¢ 


1 Inctudes cash, deposits, short-term securities and some accruals and 


receivables. 
P Preliminary figures 


meme que l'actif couru. 


P Nombres provisoires 


Figure 0 


_ Investment Vehicies as a Proportion of Total Growth in 
Asscis, 1986 to 1989 
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Graphique I] 


Proportion de la crosssance totale de l’actif plact dans les différents 
véhicules d’investlissement, 1986 4 1989 
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Includes venture capital investmenus, beginning with the third 
quarter 1986. 

2 Includes cash, deposits, shoni-term securities, some accruals and 
receivables. 

| 3 Includes pooled, mutual and segregated funds, mortgages and real 

estate. 


From the third to the fourth quarter of 1989, the 
amount invested in stocks grew by 4.7%. This quarterly 
growth rate has been rising consistently since the low of 
0.6% recorded in the last quarter of 1987. This reflects the 
rise in the TSE 300 which, as of the last half of 1989, had 
regained the levels recorded just prior to the 1987 stock 
market adjustment. The amount held in short-term 
investments’: on the other hand, rose by 15% in the final 
quarter of 1987 but increased just 2% this quarter. 


The amount invested in bonds increased 4.6% 
between the last two quarters of 1989; nearly 45% of this 
growth can be attributed to the additional $1.6 billion 
transferred into the trusteed pension fund system. 


! Includes cash, deposits, short-term securities plus some accruals 
and receivables. 


i Depuis le roisiéme mimestre 1986, comprend également le capital-risque. 


2y compns I'encaisse, les dépéss, les placements a court terme, les effets a 
recevow et l'actif couns 
Comprend les caisses communes, mutuelles et séparées, les hypothéques et 
les biens-fonds. 


Entre les troisitme et quatri¢me trimestres de 1989, la valeur 
comptable de l’actif détenu sous forme d’actions a cr de 4.7%. Ce 
taux trimestriel de croissance a augmenté de fagon générale depuis 
le dernier trimestre de 1987 alors qu’il se situait a 0.6%. Cela 
refiéte la croissance observée dans le TSE 300, qui, a partir du 
deuxtme semesitre de 1989, rctrouvait sensiblement les mémes 
niveaux que ceux enregisirés juste avant l’ajustement boursicr de 
1987. Par contre, la valeur des placements a court terme’ 
augmentait de seulement 2% ce dernier trimestre comparativement 
a 15% au dernier trimestre de 1987. 


Entre les deux derniers trimestres de 1989, les obligations ont 
progressé de 4.6%; pres de 45% de cette croissance est altribuable 
a l'apport ci-haut mentionné de $1.6 milliard au sysi¢me de caisses 
de retraite en fiducie. 


Comprend I'encaisse, les dépdts, les titres 4 court terme, l'actif couru et les 
effets a recevow. 


The growth in assets from the third to the fourth 
quarter of 1989 amounted to $7.2 billion. Figure Il 
illustrates how this amount was distributed among the 
various investment vehicles and can be thought of as a 
rough indication of how the "new money” entering the 
funds was invested. This Figure clearly shows that, over the 
last few quarters, considerable amounts have been invested 
in bonds and stocks and much lesser amounts in short- 
term holdings. This constitutes a significant change from 
the patterns displayed in the last half of 1987 and the first 
half of 1988. 


Longer term changes in the distribution of assets are 
more easily seen by looking at the investment patterns at 
the end of the same quarter of each year. Table 2 and 
Figure III indicate the distribution of the assets, by 
investment vehicle, as of December 31 of 1979 to 1989. 


As one can see from Figure III, the principal changes 
have been in the proportion of the assets held in stocks, 
mortgages and short-term investments. The proportion of 
the assets held in stocks has fluctuated a good deal over 
the past ten years.In 1979, this type of investment 
accounted for a record low of 18.6% of the total 
assets. Since that time, the proportion has increased quite 


Table 2 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed 
Pension Fund Assets in the Fourth Quarters of 1979 to 
1989 


La croissance totale de I’actif entre les troisitme et quatriém 
trimestres de 1989 se chiffrait a $7.2 milliards. Ce montar 
correspond en quelque sorte aux rentrées nettes effectuées dans | 
caisse. Le graphique II montre de quelle fagon ce montant a ét 
distribué entre les différents véhicules d’investissement. C 
graphique indique clairement qu’au cours des derniers trimestre 
un montant considérable a été placé dans les obligations et le 
actions alors qu’un montant beaucoup plus faible a été investi dar 
les placements a court terme. Cela constitue un changemer 
important par rapport aux profils observés au dernier semestre d 
1987 et au premier semestre de 1988. 


Pour faciliter l’analyse des mouvements a plus long terme de 
éléments de l’actif, nous avons utilisé le profil de l’actif au mém 
trimestre de chaque année. Le tableau 2 et le graphique I) 
indiquent la r€partition de l’actif aux quatriémes trimestres de 197 
a 1989. 


Comme on peut le voir au graphique III, c’est au niveau de 
proportions de l’actif détenu sous forme d’actions, d’hypothéque 
et de placements a court terme qu’on a observé les principau 
mouvements. La proportion de l’actif détenu sous forme d’action 
a connu des fluctuations assez importantes au cours des di 
derniéres années. En 1979, ces placements atteignaient un creu 
de tous les temps en comptant pour 18.6% du total. Depuis lon 


Tableau 2. 
Véhicules d’investissement en pourcentage de lactif total de 


caisses de retraite en fiducie aux quatriémes trimestres des année 
1979 a 1989 


Year Bonds Stocks! Mortgages Pooled Real Short- Total 
funds? estate term? assets 

Année Obligations Actions! Hypothéques Caisses Biens- Placements a Actif 
communes” fonds court terme? total 

% % % % % % $,000 

1979 49.0 18.6 12.5 6.8 1.0 12.1 42,711,645 
1980 49.1 20.4 11.1 6.8 1.1 11.6 51,702,605 
1981 46.5 21.8 10.1 6.4 13 13.9 61,521,516 
1982 46.3 22.1 9.0 6.5 V7) 14.5 71,727,659 
1983 46.0 25.5 7.9 6.1 2.1 12.4 84,078,116 
1984 45.4 26.2 6.7 5.8 2.4 13.6 96,670,508 
1985 47.1 26.6 5.8 5.7 28 12.0 110,620,256 
1986 47.3 27.2 Sy? 5.1 2.7 12.4 127,234,690 
1987 46.7 27.4 4.9 4.9 2.4 13.6 143,361,410 
1988 45.4 27.5 4.8 5.3 2.5 14.7 157,652,604 
1989 46.2 28.4 4.4 $.1 2.8 13.0 175,851,389 


1 Includes venture capital investmenis, beginning in 1986. 

2 Includes pooled funds of trust companies and of investment 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 
administration funds. 

3 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables. 


I Comprend les placements sous forme de capital-risque depuis 1986. 

2 Y compris les caisses communes des socittés de fiducie et des conseillers ¢ 
placemenus, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations ¢ 
dépés. 1 

Jy compris l’encaisse, les dépéts, les placernents a court terme, les effets 
recevoir et l’actif cour. 
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Figure UI Graphique III 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed Véhicules d’investissement en tant que pourcentage de I’4ctif total 
Pension Fund Asscts in the Fourth Quarters of 1979 to des caisses de retraite en fiducie aux quatri¢mes trimesires des 
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| 1 Includes venture capital investments, beginning in 1986. Comprend les placements sous forme de capital-risque depuis 1986. 

2 Includes pooled funds of crust companies and of investment 2 Y compris les caisses communes des socitiés de fiducie et des conseillers en 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations de 
administration funds. dépors. 

3 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 3 Y compris l'encaisse, les dépdts, les placements a court terme, les effets a 
receivables. recevoir et l'acuf couru. 

Steadily. In 1988, following the stock market adjustment, leur proportion a cr de facgon ininterrompue jusqu’a ce qu'elle 

the proportion (27.5%) remained relatively unchangedfrom atteigne 28.4% en 1989. En 1988, suite a l’ajustement boursier, les 

that of 1987 but rose again, to 28.4%, in 1989.Short-term actions avaient ralenti leur croissance mais avaient toutefois accru 
investments, as a percentage of total assets, grew from légérement leur représentation au sein de l’actif total (27.5%). De 


12.1% to 14.5% from 1979 to 1982, during the period 1979 a 1982, la proportion des placements a court terme a 
when interest rates were rising. After 1982, the proportion progressé, en passant de 12.1% a 14.5%; au méme moment, les 
varied between 12.0% (1985) and 14.7% (1988). In 1989, taux d’intérét évoluaient a la hausse. Suite a cette période, les 
13.0% of the assets were in short-term holdings. The placements a court terme ont oscillé entre 12.0% (1985) et 14.7% 
Proportion invested in mortgages has been decreasing (1988). En 1989, leur proportion s’établissait 4 13.0%. Quant aux 
Steadily from the 13.5% recorded in 1977 and 1978, to the placements hypothécaires, suite 4 leur sommet de 13.5% atteint en 


current low of 4.4%. 1977 et en 1978, ils n’ont cessé de décroftre pour atteindre 4.4% 
en 1989. 

| Even though bonds continue to constitute the major Méme si les obligations constituent le principal investissement 

form of investment for trusteed pension funds, the des caisses de retraite, la proportion de I’actif total détenu sous 


‘proportion of the assets held in this vehicle has decreased cette forme a diminué depuis 1980 en passant de 49.1% 4 46.2% 
‘Since 1980, from 49.1% to 46.2%. The proportion remains en 1989. Cette forte proportion de l’actif détenu sous forme 
‘relatively high, partially because of the mandatory d’obligations s’explique en partie par le pourcentage obligatoirement 
Percentage of bond. holdings required for some public élevé de placements de ce type dans quelques caisses du secteur 
‘Sector funds. public. 


Table 3 


Quarterty Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1986 - 1989 


Income and expenditures 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Income: 
1 Employee contributions 651,464 678,625 646,464 775,845 2,752,398 618,206 733,531 742,134 835,521 2,929,392 
2 Employer contributions 974,860 840,970 863,780 1,345,936 4,025,546 877,411 839,889 895,818 1,645,367 4,258,485 
3 Total 1,626,324 1,519,595 1,510,244 2,121,781 6,777,944 1,495,617 1,573,420 1,637,952 2,480,888 7,187,377 
4 Investment income 2,159,616 2,509,334 2,425,294 3,101,830 10,196,074 2,295,644 2,638,424 2,668,899 3,370,974 10,973,941 
5 Net profit on sale of secutities 952,683 1,534,182 1,032,200 929,926 4,448,991 1,460,499 1,313,621 1,222,843 663,420 4,660,383 
6 Miscellaneous 15,607 22,444 67,673 35,273 140,997 44,643 34,586 32,163 37,015 148,407 
7 Total 3,127,906 4,065,960 3,525,167 4,067,029 14,786,062 3,800,786 3,986,631 3,923,905 4,071,409 15,782,731 
8 TOTAL INCOME 4,754,230 5,585,555 5,035,411 6,188,810 21,564,006 5,296,403 5,560,052 5,561,857 6,552,297 22,970,608 
Expenditures: 
9 Pension payments out of funds 1,177,745 1,181,583 1,300,088 1,330,349 4,989,765 1,411,508 1,390,237 1,497,416 1,523,487 5,822,648 
10 Cost of pensions purchased 48,009 61,582 27,644 41,370 178,605 43,712 30,413 102,142 66,953 243,220 
11 Cash withdrawals 207,965 220,182 184,321 196,965 809,433 175,334 194,205 313,441 266,505 949,485 
12 Administration costs 47,914 50,024 $4,872 62,643 = 215,453 61,083 61,305 69,295 92,261 283,944 
13 Net loss on sale of securities 1,445 3,946 1,977 9,832 17,200 8,291 6,041 15,809 82,183 112,324 
14 Other expenditures 71,523 66,283 10,682 26,791 181,279 67,101 12,830 36,495 11,677 =: 128,103 
15 TOTAL EXPENDITURES 1,560,601 1,583,600 1,579,584 1,667,950 6,391,735 1,767,029 1,695,031 2,034,597 2,043,066 7,539,724 
case Fae ee ee: ee ee ee ee ee es ee ee eee ee 
P Preliminary figures ; 


! Over 97% of this amount ($1.6 billion) constituted a transfer of monies into the trusteed fund for the Ontario Teachers’ Pension Plan from ri 
consolidated revenue account for the Province of Ontario. 


Tableau 3. 


Les estimations trimestriciies du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1986 - 1989 


a es 
1988 1989 
Revenu et dépenses 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Revenu: 
708,515 782,636 + — 800,601: 933,802 3,225,554 782,852 838,737 850,206 959,541 3,431,426 Cotisations salariales 1 
936,939 875,077 978,133 1,952,663 4,742,812 980,741 1,068,001 1,107,042 1,608,980 4,764,764 Cotisations patronales 2 
1,645,453 1,657,713 1,778,734 2,886,465 7,968,366 1,763,593 1,906,738 1,957,388 2568521 196,190 Total 3 
2,410,454 2,923,282 2,854,388 3,802,999 11,991,123 2,807,898 3,319,336 3,219,936 4,131,073 13,478,243 Revenu de placements 4 
656,401 637,073 446,062 445,144 2,184,680 637,664 785,752 1,034,755 715,408 3,173,579 Bénéfices nets sur la vente de titres 5 
15,471 22,354 15,242 $2,288 105,355 190,012 55,616 48,453 1,622,425! 1,916,506 Divers 6 
3,082,326 3,582,709 3,315,692 4,300,431 14,281,158 3,635,574 4,160,704 4,303,144 6468906 18,568,328 Total 7 
4,727,781 5,240,421 5,094,426 7,186,895 22,249,523 5,399,167 6,067,442 6,260,482 9,037,427 26,764,518 REVENU TOTAL 8 
Dépenses: 
1,554,862 1,574,623 1,659,527 1,986,469 6,775,481 1,799,730 1,788,790 1,900,986 1,892,747 7,382,253 Versements des rentes 9 
puisées dans la caisse 
117,619 64,862 204,115 81,807 468,403 73,554 154,866 92,697 95,341 416,458 Coat des rentes achetées 10 
252,809 238,513 259,476 = 331,212 1,082,010 312978 350,415 299,293 313,927 1,276,613 Retraits en espéces 11 
73,636 80,913 78,289 91,416 324,254 84,390 91,522 91,061 106,754 = 373,727 Frais d'administration 12 
65,725 70,033 97,644 95,709 329,111 31,140 21,241 16,473 14,693 83,547 Perte nette sur la vente de titres 13 
16,863 13,365 20,216 7,885 $8,329 25,860 9,167 12,377 46,477 93,881 Autres dépenses 14 
2,081,514 2,042,309 2,319,257 2,594,498 9,037,588 2327,652 2416001 2412837 2,469,939 9,626479 DEPENSES TOTALES 15 


Nombres 
1 Plus de 97% de ce monsant provenait d'un ransfert ($1.6 milliard) du compte de revenu consolidé du gouvernement de l'Ontario a la caisse en fiducie 
du régime de retraite des enseignants de |'Ontario. 


Income and expenditures 


As can be seen in Table 3, the total income of 
trusteed pension funds in the fourth quarter of 1989 was 
estimated to be $9.0 billion, 26% higher than that of the 
same quarter of 1988. Approximately 85% of the increase 
in income was due to the above-mentioned transfer of 
$1.6 billion into the trusteed pension fund system. 
Expenditures, estimated at $2.5 billion, were 4.8% lower 
than those of the previous year. The net income or new 
money entering the funds (calculated by deducting 
expenditures from income) recorded a fourth quarter high 
of $6.6 billion, up 43% from 1988. (Disregarding the $1.6 
billion, fourth quarter net income was still up 8.6% over 
that of the previous year, the largest increase recorded 
since 1985.) 


Figure IV illustrates the total income and total 
expenditures of trusteed pension funds from the first 
quarter of 1979 to the fourth quarter of 1989. 
Considerable variation is evident in income from one 
quarter to the next, with a similar pattern repeating itself 
each year. (For example, it can be seen that income for 
the fourth quarter is consistently higher than for the first 
three. This fourth quarter peak occurs because of 
accounting practices and financial transactions that result 
in certain components of income being credited at 
year-end.) A more accurate picture of the long-term 
changes in income and expenditures emerges by comparing 
data for the same quarter of each year, rather than data 
for successive quarters. 


Investment income constituted 55% of total income in 
the fourth quarter of 1989; profits on the sale of securities, 
9.6%; employer contributions, 21.6% and employee 
contributions, 12.9%. ( The $1.6 billion referred to above 
was excluded for purposes of calculating these 
proportions.) 


Investment income, which amounted to more than $4 
billion in the fourth quarter of 1989, grew by 9% relative 
to the same quarter of 1988. The proportion of the 
revenue generated by investment income has risen 
significantly since 1979, when it was recorded at 40%. 


Profits generated from the sale of securities decreased 
over 30% from the third to the fourth quarter of 1989, 
whereas increases averaging over 30% had been recorded 
in each of the first three quarters of the year. Fourth 
quarter profits were, however, 60% higher in 1989 than 
1988, in part accounting for the increase in income 
between the two periods. 


In the fourth quarter of 1989, investment income plus 
profit on the sale of securities accounted for 65% of the 
total income, whereas the combined contributions by the 
employer and the employee constituted 35%. Ten years 
earlier these two sources of revenue each accounted for 
approximately half the income. 
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Revenu et dépenses 


Comme l’indique le tableau 3, au dernier trimestre de 1989, 
le revenu total des caisses de retraite en fiducie s’élevait a $9.0 
milliards, soit 26% de plus qu’au méme trimestre de 1988. Le 
transfert, ci-haut mentionné, de $1.6 milliard au syst¢me de caisses 
de retraite en fiducie est responsable d’environ 85% de cette 
augmentation. Au cours de la méme période, les dé€penses 
diminuaient de 4.8% et se chiffraient a $2.5 milliards. Les rentrées 
nettes, qui sont la différence entre le revenu et les dépenses, ont 
atteint un sommet de quatri¢me trimestre, $6.6 milliards. Cela 
représente une hausse de 43% par rapport au méme trimestre de 
1988. (Si on excluait du revenu l’apport de $1.6 milliard, ce taux 
s’éléverait néanmoins a 8.6%, soit la plus forte croissance depuis 
1985.) 


Le graphique IV présente le revenu total ainsi que les 
dépenses totales des caisses de retraite en fiducie du premier 
trimestre de 1979 au quatri¢me trimestre de 1989. Comme on 
peut le voir, il existe des fluctuations considérables du revenu d’un 
trimestre 4 l’autre; €galement, les mémes mouvements semblent se 
répéter d’une année a l'autre. A titre d’exemple, nous pouvons 
observer que le revenu du quatri¢me trimestre est constamment 
supérieur a celui enregistré aux trois premiers trimestres. Ce 
sommet au quatriéme trimestre est dQ aux pratiques comptables et 
aux transactions financiéres qui sont effectuées a la fin de l’année 
et qui affectent certaines composantes du revenu. Par conséquent 
on peut obtenir un portrait plus juste des changements 4a long 
terme du revenu et des dépenses, en comparant les données du 
méme trimestre d’une année a I’autre, au lieu de comparer les 
données d’un trimestre a l’autre. 


Le revenu d’investissement constituait 55% du revenu total au 
quatri¢me trimestre de 1989; les bénéfices sur la vente de titres, 
9.6%; les cotisations patronales, 21.6% et les cotisations salariales, 
12.9%. (Afin de calculer ces proportions, le transfert de $1.6 
milliard a été retranché du revenu total.) 


Les revenus d’investissement, qui se chiffraient a plus de $4 


milliards au quatri¢me trimestre de 1989, ont progressé de 9% par 
rapport au méme trimestre de 1988. Leur proportion du revenu 
total a augmenté de facon significative depuis 1979, alors qu’elle 
s’établissait 4 40%. 


Les bénéfices sur la vente de titres ont diminué de 30% entre 
les troisitme et quatri¢me trimestres de 1989, alors que des taux 


d’augmentation moyens de plus de 30% ont été enregistrés au 
cours de chacun des trois premiers trimestres de l'année. Par 
contre, les bénéfices de quatriéme trimestre étaient 60% plus élevés 
en 1989 qu’en 1988, étant en partie responsables de la croissance 
du revenu entre les quatri¢mes trimestres de 1988 et de 1989. 


Au quatriéme trimestre de 1989, les revenus d’investissemeni 
ainsi que les bénéfices sur la vente de titres constituaient 65% du 
revenu total, alors les cotisations patronales et salariales combinées 
comptaient pour prés de 35%. A titre de comparaison, dix ans plus 
tOt, ces deux sources de revenu se partageaient moitié-moitié le 
revenu total. 


Figure IV 


Quarterty Estimates of Income and Expenditures of 
Trusteed Pension Funds, 1979 - 1989 


Billions of dollars 
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Graphique IV 


Estimations trimestriciles du revenu et des dépenses des caisses de 
retraite en fiducie, 1979 - 1989 


Milliards de dollars 
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Total income / Revenu total 


1979 1980 1981 1982 1983 


The distribution of the various sources of income in 
the fourth quarters of 1979 to 19839 is illustrated in Figure 


- V and Table 4. 


The decrease of 4% in expenditures resulted from a 
One-time withdrawal of funds in 1988 that was not 
repeated in 1989. Payments to retired employees or their 
Survivors continued to be the major expenditure, 
accounting for 77% of the total. Other disbursements 
included the cost of purchasing pensions from an insurance 
company (4%), cash withdrawals on death, termination of 
employment or change of funding agency (13%), 
administration costs (4%), losses on the sale of securities 
(0.6%) and various other miscellaneous expenditures 
(1.9%). 


Income and expenditures, annual data 


In addition to quarterly income and expenditure data, 
Table 3 also provides annual figures, calculated by totalling 
the figures for the four quarters. 


Total income for 1989 amounted to almost $27 
billion, 20% more than the previous year; approximately 
35% of this growth resulted from the transfer of $1.6 
billion into the trusteed system made in the last quarter of 
the year. Profits generated from the sale of securities rose 
over 45% relative to those of 1988, following a decline of 


1984 


Cash flow / Rentrées nettes 


Otal expenditures / Dépenses totales 1 


1985 1986 1987 1988 1989 
Pour avoir un apergu détaillé des sources de revenu aux 
quatri¢mes trimestres de 1979 a 1989, veuillez vous référer au 


tableau 4 et au graphique V. 


La baisse de 4% des dépenses totales résulte d’un retrait 
d’argent effectué en 1988 et qui ne fut pas répété en 1989. Les 
versements de prestations aux retraités ou a leurs survivants ont 
continué d’étre la composante principale des dépenses. Leur 
proportion des dépenses totales au quatri¢me trimestre de 1989 
était de 77%; environ 4% des dépenses totales servait a l’achat de 
rentes de compagnies d’assurance, 13% aux retraits pour cause de 
décts, de cessation d’emploi, d’abolition de caisse ou de 
changement d’organisme de placement, 4% pour payer les frais 
d’administration, 0.6% pour couvrir les pertes sur la vente de titres 
et 1.9% pour les dépenses diverses. 


Revenu et dépenses, données annuclics 


En plus du revenu et des dépenses au niveau trimestriel, le 
tableau 3 montre également le revenu et les dépenses sur une base 
annuelle de 1986 a 1989, qui sont en fait le total des quatre 
trimestres. 


Le revenu total pour l’année 1989 se chiffrait a prés de $27 
milliards, soit 20% de plus qu’en 1988; environ 35% de cette 
croissance annuelle est die au transfert de $1.6 milliard effectué au 
cours du dernier trimestre de 1989. Les bénéfices sur la vente de 
titres ont augmenté de plus de 45% par rapport a ceux de 1988, 
faisant suite a un déclin de 53%. Les revenus de placements ont 


53%. Investment income increased 12%, compared with 
growth rates of 8% and 9% in 1987 and 1988 respectively. 
In 1989, excluding the $1.6 billion transfer, investment 
income and profit on the sale of securities together 
constituted 66% of the total revenue and were responsible 
for 84% of the annual growth in income. 


Contributions by the employer and the employee 
represented 33% of the total revenue (again excluding the 
$1.6 billion) and increased just 3% over those of 1988. 


The total expenditures for the year 1989 amounted to 
$9.6 billion, 6.5% higher than in 1988. Losses on the sale 
of securities declined 75%, from $329 million in 1988 to 
$84 million in 1989. This followed increases of 553% and 
193% in 1987 and 1988 respectively. 


Net income (cash flow), the difference between 
income and expenditures, was 30% higher than in 1988. 
Excluding the $1.6 billion referred to above, net income 
still increased 18%, the largest growth recorded since 1985. 


Table 4. 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the 
Fourth Quarters of 1979 to 1989 
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connu un taux de croissance de 12%, comparativement a des tau 
de 8% et de 9% en 1987 et 1988 respectivement. En 1989, e 
excluant le transfert de $1.6 milliard, les revenus d’investissemer 
et les bénéfices sur la vente de titres constituaient ensemble 66¢ 
du revenu total et étaient responsables de 84% de la croissanc 
annuelle du revenu. 


Les cotisations patronales et salariales combinées représentaier 
33% du revenu total (encore une fois, en excluant le $1.6 milliarc 
et n’avaient progressé que de 3% par rapport a 1988. 


Les dépenses totales, cumulées pour l’année 1989, se sor 
chiffrées 4 9.6 milliards, soit 6.5% de plus qu’en 1988. Les perte 
sur la vente de titres ont diminué de 75%, passant de $329 millior 
a $84 millions, aprés avoir augmenté de 553% et de 193% en 198 
et 1988 respectivement. 


Les rentrées nettes, qui sont la différence entre le revenu ¢ 
les dépenses, progressaient alors de 30% en 1989. En excluant d 
revenu total l’apport de $1.6 milliard au systéme de caisses d 
retraite en fiducie, les rentrées nettes augmentent quand méme d 
18%, soit la plus forte croissance annuelle depuis 1985. 


Tableau 4. 


Sources de revenu en proportion du revenu total aux quatnitox 
trimestres des années 1979 a 1989 


Year Employer Employee Investment Profit Miscellaneous Total 
contributions contributions income on sale of income 
securities 
Année Cotisations Cotisations Revenu de Bénéfices Divers Revenu 
patronales salariales | placements nets sur la total 
vente de titres 
% % % % % $,000 
1979 35.0 14.6 40.1 9.6 0.8 2,626,193 
1980 33.7 14.3 41.6 9.1 13 3,382,148 
1981 29.7 16.9 47.7 5.0 0.6 3,553,538 
1982 32.9 16.2 45.4 4.6 1.0 4,143,331 
1983 27.0 15.1 48.6 8.9 0.4 4,602,687 
1984 27.1 15.7 51.6 5-3 0.3 4,998,961 
1985 27.9 12.2 46.2 13.3 0.3 6,175,322 
1986 PAI) 12.5 50.1 15.0 0.6 6,188,810 | 
1987 25.1 12.8 $1.4 10.1 0.6 6,552,297 
1988 74/9) 13.0 52.9 6.2 0.7 7,186,896 
1989 21.6 12.9 55.4 9.6 0.6 9,037,427 


! 1989 proportions were calculated after excluding the $1.6 billion 
transfer from the total income figure. 


! Les proportions pour l'année 1989 ont &é calculées en retranchant @ 
revenu total le transfert de $1.6 milliard. 
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Figure V Graphique V 
Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Sources de revenu en proportion du revenu total aux quatri¢mes 
Fourth Quarters of 1979 to 1989/ trimesires des années 1979 a 1989! 

% % 
60 60 
Investment income / Revenu de placement 
50 50 
40 40 

Employer contributions / Cotisations patronales 
30 + 3 
20 20 
Employee contributions / Cotisations salariales 
10 10 
i Ce ac 0 


1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 


eee 


1 1989 proportions were calculated after excluding the $1.6 billion ! Les proportions pour l'année 1989 ont &é calculées en retranchanit du 
transfer from the total income figure. revenu total le transfert de $1.6 milliard. 
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Canada, Ottawa (Ontario), K1A OT6. Si vous désirez obtenir un service plus rapit 
1éléphonez au numéro sans frais 1-800-267-6677 et portez votre commande 4 V) 
ou MasterCard. | 
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Quarterly Estimates Of Trusteed Pension 
Funds, First Quarter 1990 


Highlights 


The book value of assets held in trusteed pension 
funds was estimated to be $179.1 billion in the first 
quarter of 1990, an increase of $4.9 billion or 1.9% over 
the assets of the previous quarter. These assets are four 
limes greater than they were at the end of the first quarter 
of 1980. 


Figure 1 


Quarterly Estimates of Assets Heki by Trusteed Pension 
Funds, 1980 - 1990 
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Estimations trimestriclles relatives aux caisses de 
retraite en fiducie, premier trimestre 1990 


Faits saillants 


Au premier trimestre de 1990, la valeur comptable de l’actif 
détenu par les caisses de retraite en fiducie a été estimée a $179.1 
milliards, ce qui représente une augmentation de $4.9 milliards ou 
1.9% par rapport au trimestre précédent. Par ailleurs, l’actif est 
maintenant quatre fois plus élevé qu’a la fin du premier trimestre 
de 1980. 


Graphique 1 


Estimations trimestriclles de l’actif des caisses de retraite en fiducic, 
1980 - 1990 
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Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables, real estate and lease-backs. 

Incas pooled funds of rust companies and of inveswnent 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 
administration funds. 

Includes venture capital since the third quarter of 1986. 


ugust 1990 


ae compnis l'encaisse, les dépéts, les placements @ court terme, les effets a 
recevoir et l'actif couru ainsi que les biens-fonds et tenures a bail 
Y compnis les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en 
placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations 
de dépors. 

Jy compris le capital-risque depuis le troisiéme trimestre de 1986. 


Aoat 1990 


First quarter income of trusteed pension funds was 
estimated at $6.1 billion whereas expenditures amounted 
to $2.6 billion, leaving a net income of $3.4 billion. 


Scope and concepts of survey 


According to the provisions of the Income Tax Act, 
an employer-sponsored pension plan must be funded 
according to the terms of a trust agreement, an insurance 
company contract or an arrangement administered by the 
federal or by a provincial government. The latter are 
referred to as consolidated revenue arrangements. This 
survey focuses on trusteed pension funds, i.e. those 
operating under a trust agreement. Funds established by 
plans in both the public and private sectors are included. 


The monies held in consolidated revenue accounts are 
not invested in the capital and financial markets and are 
therefore not considered for purposes of this survey. Also 
excluded are the funds of those pension plans that are 
deposited in total with an insurance company under an 
insurance company contract. These monies are held in, and 
invested with, the general funds of the insurance company. 
If a portion of the assets of a trusteed pension fund is 
deposited by the fund manager with an insurance company 
under segregated fund or deposit administration contracts, 
this amount is included in the survey. At the end of the 
first quarter of 1990, the $179.1 billion in trusteed pension 
fund assets included $1.9 billion deposited under such 
contracts. This amount represents just 6% of the total 
reserves held by insurance companies in Canada for 
pension plans. : 


The assets held by trusteed pension funds constitute 
over four-fifths of all assets invested on the capital and 
financial markets by employer-sponsored pension plans. 
(This excludes the amount held in consolidated revenue 
arrangements.) For further information on the growth and 
investment patterns of trusteed pension funds and for a 
description of the relative importance of these funds in 
relation to the total retirement income system in Canada, 
consult the annual publication Trusteed Pension Funds: 
Financial Statistics (Catalogue 74-201). 


The focus of this quarterly publication continues to be 
on the income, expenditures and asset portfolios of 
trusteed pension funds. These estimates are currently 
based on a quarterly survey of the 217 funds having assets 
of $100 million or more. The funds included in this survey 
constitute approximately 6% of the total number of 
trusteed funds; however, at the end of the first quarter of 
1990, they held over 87% of the total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are developed 
by supplementing survey results with estimates for the 
funds not surveyed quarterly, using data obtained from the 
annual survey of all trusteed pension funds in Canada. 


Le revenu total de ces caisses, au premier trimestre de 1990, 
s’élevait a $6.1 milliards et les dépenses totales a $2.6 milliards, 
permettant ainsi des rentrées nettes de $3.4 milliards. 


Champ et concepts de Penquéte 


Pour étre agréé aux termes de la Loi de l’impét sur le revenu, 
un régime de retraite doit étre financé soit au moyen d’un contrat 


d’assurance, soit au moyen d’un accord fiduciaire, soit au moyen — 


d’un arrangement administré par le gouvernement fédéral ou un 
gouvernement provincial. Ces derniers sont appelés régimes financés 


a méme le revenu consolidé d’une administration publique. Les — 


caisses de retraite en fiducie, telles que définies dans cette enquéte, 
comprennent toutes les caisses générées par les régimes de retraite 
établis par les employeurs des secteurs privé et public et financés 
au moyen d’un accord fiduciaire. 


Les argents détenus dans les comptes de revenu consolidé des . 
différentes administrations publiques ne sont pas investis dans les — 


marchés financiers et des capitaux et ne sont pas pris en 
considération dans cette enquéte. Les argents déposés en entier 
auprés de compagnies d’assurance en sont également exclus. Ces 


argents sont détenus dans les caisses générales des compagnies © 
d’assurance et aux fins d’investissement, sont combinés aux autres — 


argents détenus dans ces caisses générales. Lorsque l’administrateur 
d’une caisse en fiducie confie une partie de l’actif a une caisse 


séparée d’une compagnie d’assurance ou la dépose aux termes d’un — 
contrat d’administration des dépdts, cette portion de l’actif est — 
incluse dans cette enquéte. A la fin du premier trimestre de 1990, - 
actif de $179.1 milliards des caisses de retraite en fiducie 


comprenait $1.9 milliard déposé aux termes de tels contrats. Ce 
montant constituait 6% du total des réserves au titre des régimes 
de retraite détenues par les compagnies d’assurance au Canada. 


Les caisses de retraite en fiducie détiennent plus des quatre 


cinquiémes des éléments d’actif qui sont investis sur les marchés _ 


financiers et des capitaux par les régimes de retraite offerts par 
l’employeur. (Ceci exclut le montant détenu dans les comptes de 
revenu consolidé des administrations publiques.) Pour plus 


d'information sur les profils d’investissement et la croissance des 
caisses de retraite en fiducie et pour une description de leur 


importance relative par rapport a4 l’ensemble du syst¢me canadien — 


de revenu de retraite, consultez la publication annuelle intitulée 
Caisses de retraite en fiducie: statistiques financi¢res (No 74-201 au 
catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de relater les 
événements reliés aux aspects particuliers des revenus, dépenses et 


portefeuilles des caisses de retraite en fiducie. Ces estimations sont — 


fondées sur une enquéte réalisée auprés de 217 caisses dont l’actif 


atteint au moins $100 millions. Ces 217 caisses constituaient — 


environ 6% de l’ensemble des caisses de retraite en fiducie et a la 
fin du quatriéme trimestre de 1989, elles détenaient plus de 87% — 


de lactif total. 


Les données pour l’ensemble des caisses de retraite en fiducie 
sont calculées en utilisant les résultats de cette enquéte auxquels on 
ajoute l’estimation des caisses non recensées trimestriellement; cette 
estimation est basée sur les données de |’enquéte annuelle couvrant 
toutes les caisses de retraite en fiducie au Canada. 


For further information on this publication and for 
other data on pension plans in Canada, contact Johanne 
Pineau (613-951-4034), Pensions Section, Labour Division, 
Statistics Canada, Ottawa, K1A OT. 

_ Assets 

The book value of assets held in trusteed pension 
_ funds at the end of the first quarter of 1990 was estimated 
at $179.1 billion’, up 1.9% from the previous quarter and 
11.3% from the amount held one year earlier. This is the 
third consecutive year that assets have grown at 
approximately the same rate between the fourth and the 

first quarters. The annual growth rate, estimated at March 
31, reached a high of 21.6% in 1980 and had been 
generally decreasing since that time, to the low of 10.1% 
recorded in 1989. A detailed breakdown of the assets over 
the period 1987 to 1990 is presented in Table 1 while 


Figure 1 illustrates the growth in assets and their various 
components since 1980. 


The assets (at book value) are four times greater than 
they were at the end of the first quarter of 1980, when 
they amounted to $44.8 billion. Viewed in constant 1981 
dollars (i.e. taking inflation into account), the assets have 
grown approximately 2.2 times during this period. 


Bonds and stocks? remained the two most prominent 
investment vehicles, accounting for 46% and 29%, 
Tespectively, of total assets. Cash, deposits, short-term 
Securities plus some accruals and receivables represented 
13% of total assets while mortgage holdings accounted for 
another 4%. The remainder was divided between such 
investment vehicles as real estate and pooled, mutual and 
Segregated funds. 


The amount invested in stocks rose just 2.4% from 
the fourth quarter of 1989, down from increases of over 
3% in each of the quarters of 1989. This reduced growth 
coincides with a drop in the TSE 300 composite index 
registered during the same period. In contrast, the 3.3% 
increase in the amount held in short-term investments? was 
the highest recorded since the last quarter of 1988. This 
increase can likely be related to the rise in the bank rate 
in the first quarter of 1990. 


The amount invested in bonds increased 1.2% 
detween the last quarter of 1989 and the first quarter of 
1990. This is one of the lowest growth rates posted in the 
dast decade. 


| Includes an estimated $557 million in short-term debts, 
_ overdrafts and other payables. 
Included with stocks in this analysis is venture capital 
investments, Le. direct or indirect investments in firms with 
l high market growth potential. Information on these investments 
has been reported separately by pension funds since the third 
: quarter of 1986. 
Includes cash, deposits, short-term securities plus some accruals 
and receivables. 


Pour plus de renseignements sur cette publication et pour 
d'autres données sur les régimes de retraite au Canada, 
communiquez avec Johanne Pineau (613-951-4034), Section des 
pensions, Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A OT6. 


Actif 


A la fin du Premier trimestre de 1990, la valeur comptable 
de l’actif détenu par les caisses de retraite en fiducie a été estimée 
4 $179.1 milliards’, soit 1.9% de plus qu’au trimestre précédent et 
11.3% de plus qu’un an plus tét. C’est la troisitme année 
consécutive que la croissance trimestrielle, estimée au premier 
trimestre, affiche un taux semblable. Quant au taux annuel de 
croissance, estimé a chaque premier trimestre, il avait atteint un 
sommet de 21.6% en 1980 et avait diminué de fagon générale par 
la suite pour atteindre au premier trimestre de 1989 un creux de 
10.1%. Une description détaillée de l’actif de 1987 a 1990 est 
présentée au tableau 1 alors que le graphique 1 illustre la 
croissance de l’actif et de ses diverses composantes depuis 1980. 


La valeur comptable de l’actif était quatre fois supérieure a 
celle enregistrée a la fin du premier trimestre de 1980 alors qu’elle 
se chiffrait & $44.8 milliards; en dollars constants de 1981 
(c’est-a-dire en tenant compte de I’inflation), elle était 2.2 fois plus 
élevée qu’en 1980. 


Les placements sous forme d’obligations et d’actions* sont 
demeurés les principaux véhicules d’investissement en représentant 
respectivement 46% et 29% du total de I’actif. L’encaisse, les 
dépéts, les titres a court terme, de méme que l’actif couru et les 
effets a recevoir représentaient 13% de I’actif total tandis que les 
placements hypothécaires comptaient pour 4%. La balance de !’actif 
se partageait entre des placements tels que les biens-fonds et des 
parts dans les caisses communes, mutuelles et séparées. 


La croissance des placements sous forme d’actions s’établissait 
a 2.4% au premier trimestre de 1990, comparativement a une 
croissance trimestrielle de plus de 3% au cours de chaque trimestre 
de 1989. Le ralentissement de la croissance au premier trimestre 
de 1990 coincide avec le fléchissement de l’indice synthétique TSE 
300 a ce moment-la. Par ailleurs, les placements a court terme? ont 
progressé de 3.3%, la plus forte augmentation trimestrielle a étre 
enregistrée depuis le dernier trimestre de 1988. Cela refléte 
vraisemblablement la hausse du taux officiel d’escompte survenue 
au premier trimestre de 1990. 


Au premier trimestre de 1990, les obligations n’ont progressé 
que de 1.2% par rapport au trimestre précédent. II s’agit d’un des 
taux trimestriels de croissance les plus faibles a étre enregistré 
depuis 1980. 


1 Comprend un montant estimatif de $557 millions sous forme de deties 
@ court terme, de découverts bancaires et d'autres comptes a payer. 

2 Comprend également les placements sous forme de capital-risque, c'est- 
a dire les placements directs et indirects dans des entreprises 2 potentiel 
de croissance élevé. Depuis le troisiéme trimestre de 1986, nous recevons 
séparément l'information relative a ce type de placement. 


5 Comprend l'encaisse, les dépéts, les titres & court terme, actif couru et 
les effets a recevoir 


Table 1 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension 


Funds, 1987-1990 
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Tableau 1 


Les estimations trimestrielles de lactif des caisses de retraite en 
fiducie, 1987-1990 


Assets (book value) 


Eléments d’actif (valeur comptable) 


Pooled funds - Caisses communes 
Pooled funds of investment coun- 
sellors - Caisses communes des 


conseillers en placements 


Mutual and investment funds - 
Caisses mutuelles et de placements 


Venture capital - Capital-risque 

Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et 
administrations des dépdts 

Bonds - Obligations 

Stocks - Actions 

Mortgages - Hypothéques 


Real estate and lease-backs - Biens- 
fonds et tenures 4 bail 


Short-term! - Placements a court 
term 


TOTAL 


Pooled funds - Caisses communes 
Pooled funds of investment coun- 
sellors - Caisses communes des 


conseillers en placements 


Mutual and investment funds - 
Caisses mutuelles et de placements 


Venture capital - Capital-risque 

Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et 
administrations des dépdts 

Bonds - Obligations 

Stocks - Actions 

Mortgages - Hypothéques 


Real estate and lease-backs - Biens- 
fonds et tenures a bail 


Short-term! - Placements a court 
terme 


TOTAL 


1987 1988 
I II Ill IV I II Ill IV 
Thousands of dollars - milliers de dollars 
3,166,471 3,241,420 3,069,454 3,139,933 3,189,493 3,283,893 3,344,599 3,443,890 
388,699 397,595 707,621 745,416 734,720 782,487 784,149 —- 1,186,090 
1,557,844 1,641,720 1,675,866 1,722,763 1,833,730 1,909,836 1,896,060 2,025,855 
390,073 414,754 454,765 486,898 482,630 491,602 513,202 552,348 
1,584,635 1,610,122 1,459,999 1,453,313 1,496,669 1,530,278 1,493,881 1,620,971 
61,512,848 64,243,713 65,455,797 66,921,238 67,677,493 68,577,375 70,085,124 71,532,021 
35,765,407 37,044,782 38,679,812 38,893,470 39,589,215 40,524,757 41,577,775 42,691,404 
6,699,729 6,808,779 6,781,497 7,030,273 7,180,033 7,269,967 7,367,222 ~—7, 537,338 
3,479,323 3,529,173 3,502,485 3,512,149 3,659,898 3,680,739 3,788,441 3,913,672 
16,272,277 —- 15,874,218 16,972,795 19,455,965 20,338,452 21,301,615 21,501,010 23,149,015 
130,817,306 134,806,276 138,760,091 143,361,418 146182333 149,352,549 152,351,463 157,652,604 
1989 1990 
I II Ill IVP. ile II Ill IV 
3,436,594 3,475,952 3,531,975 3,578,557 3,521,130 
1,258,537 1,280,679 1,331,278 1,399,727 1,449,646 
1,968,388 2,114,959 2,163,340 2,339,324 2,333,530 
565,513 581,982 $92,729 643,307 613,808 
1,695,505 1,703,048 1,783,215 1,835,875 1,891,795 
73,699,333 75,457,029 77,745,592 81,301,296 82,301,090 
44,091,348 45,464,155 46,986,147 49,175,766 50,421,871 
7,558,955 7,569,025 7,667,253 7,782,576 7,830,303 
4,043,650 4,191,239 4,317,249 4,891,112 5,122,938 
22,701,851 22,757,298 22,526,455 22,903,849 23,653,555 
161,019,674 164,595,366 168,645,233 175,851,389 179,139,666 


] Includes cash, deposits, short-term securities and some accruals and 


receivables. 
P Preliminary figures 


1 Ci-inclus l'encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a recevoir de 


méme que l'actif couru. 


P Nombres provisoires 


| ‘Figure I 


Investment Vehicles as a Proportion of Total Growth in 
Assets, 1987 to 1990 
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"Includes venture capital investments, beginning with the third 
. quarter 1986. 

2 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
_ receivables. 

| Includes pooled, mutual and segregated funds, mortgages and real 
«estate. 


The growth in assets from the fourth quarter of 1989 
O the first quarter of 1990 amounted to $4.9 
jillion. Figure II illustrates how this amount was 
listributed among the various investment vehicles and can 
‘e thought of as a rough indication of how the "new 
ioney" entering the funds was invested. This Figure clearly 
hows that in the first quarter of 1990 a significant 
ortion (23%) of the new money was put into short-term 
ivestments. This contrasts sharply with the situation that 
xisted in 1989: in the first and third quarters the amount 
Short-term investments actually declined and in the other 
WO quarters these holdings accounted for not more than 
% of the growth in assets. Together, investment in bonds 
Stocks represented 67% of the growth in assets in the 
quarter of 1990 compared with more than 80% of the 
h in each of the quarters of 1989. 


5 
Graphique II 


Proportion de la croissance totale de l’actif placé dans les différents 
vehicules d’investissement, 1987 a 1990 
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Placements a court terme? 


I Depuis le troisiéme trimestre 1986, comprend également le capital-risque. 


ay compris l'encaisse, les dépdts, les placements a court terme, les effets a 
recevoir et l’actif courn. 
Comprend les caisses communes, mutuelles et séparées, les hypothéques et 
les biens-fonds. 


La croissance totale de l’actif entre le dernier trimestre de 
1989 et le premier trimestre de 1990 se chiffrait a $4.9 
milliards. Ce montant correspond en quelque sorte aux rentrées 
nettes effectuées dans la caisse. Le graphique II montre de quelle 
fagon ce montant a été distribué entre les différents véhicules 
d’investissement. Ce graphique illustre bien le fait que les 
placements a court terme ont considérablement accru leur part de 
responsabilité de la croissance de l’actif. Les placements a court 
terme ont été responsables de 23% de la croissance totale de I’actif 
entre le dernier trimestre de 1989 et le premier trimestre de 1990, 
alors qu’aux premier et troisi¢me trimestres de 1989 la valeur de 
ces placements avait diminué et au cours des deux autres trimestres 
de 1989, a peine 5% de la croissance leur était attribuable. 
Ensemble, les obligations et les actions contribuaient a 67% de la 
croissance de l’actif au premier trimestre de 1990, comparativement 
a une responsabilité d’au moins 80% au cours de chacun des 
trimestres de 1989. 


Longer term changes in the distribution of assets are 
more easily seen by looking at the investment patterns at 
the end of the same quarter of each year. Table 2 and 
Figure III indicate the distribution of the assets, by 
investment vehicle, as of March 31 of 1980 to 1990. 


Table 2. 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed 
Pension Fund Assets in the First Quarters of 1980 to 1990 


Pour faciliter l’'analyse des mouvements a plus long terme des 
éléments de l’actif, nous avons utilisé le profil de l’actif au méme 
trimestre de chaque année. Le tableau 2 et le graphique III 
indiquent la répartition de l’actif aux premiers trimestres de 1980 
a 1990. 


Tableau 2. 
Véhicules d’investissement en pourcentage de Ilactif total des 


caisses de retraite en fiducie aux premiers trimestres des années 
1980 a 1990 


Year Bonds Stocks! Mortgages Pooled Real Short- Total 
funds” estate term? assets 

Année Obligations Actions! Hypothéques Caisses Biens- Placements a Actif 
communes? fonds court terme? total 

1980 49.0 18.9 12.1 6.8 1.0 122 44,772,109 
1981 49.2 20.9 10.9 6.8 alg | 12 53,907,614 
1982 46.5 22.0 10.0 6.3 1.4 13.8 63,605,735 
1983 47.0 22.7 8.8 6.5 1.7 13.4 74,566,448 
1984 46.2 26.0 7.6 6.2 2.0 12a) 86,655,332 
1985 45.7 26.3 6.4 5.8 2.4 13.3 99,508,742 
1986 47.4 26.9 5.6 5.8 2.8 11.4 113,882,883 
1987 47.0 27.6 Si Sl 2.7 12.4 130,817,306 
1988 46.3 27.4 4.9 5.0 ZS 13:9 146,182,333 
1989 " 45.8 CARY 4.7 BY ‘ Pai 14.1 161,019,674 
1990 P 45.9 28.5 4.4 Sp? 2.9 13.2 179,139,666 


1 Includes venture capital investments, as of the third quarter of 
1986. 

2 Includes pooled funds of trust companies and of investment 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 
administration funds. 

3 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables. 

” revised figures 

P preliminary figures 


As one can see from Figure III, the principal changes 
have been in the proportion of the assets held in stocks, 
mortgages and short-term investments. The proportion of 
the assets held in stocks has fluctuated a good deal over 
the past ten years. In 1979 and 1980, this type of 
investment accounted for a record low of 18.9% of the 
total assets. Since that time, the proportion has increased 
quite steadily, to 27.6% in 1987. In 1988, following the 
stock market adjustment, the proportion declined slightly 
(to 27.4%) but has since risen again, to 28.5%, in 1990. 
Between 1980 and 1990, short-term investments, as a 
percentage of total assets, varied between 11.2% (1981) 
and 14.1% (1989). The average percentage of the assets in 
short-term investments over this period was 12.8%, 
compared with 6.9% in the preceding decade. The 
proportion invested in mortgages has been decreasing 
steadily from the 13.5% recorded in 1978, to the current 
low of 4.4%. 


ly compris le capital-risque depuis le troisiéme trimestre de 1986. 


2 Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en 
placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations de 
dépors. | 

tas compris l’encaisse, les dépéts, les placements 2 court terme, les effets a 
recevoir et l’actif couru. 

” nombres revisés 

P nombres provisoires 


Comme on peut le voir au graphique III, c’est au niveau des 
proportions de l’actif détenu sous forme d’actions, d’hypothéques 
et de placements a court terme qu’on a observé les principaux 
mouvements. La proportion de l’actif détenu sous forme d’actions 
a connu des fluctuations assez importantes au cours des dix 
derniéres années. En 1979 et 1980, ces placements atteignaient un 
creux record en comptant pour 18.9% du total. Depuis lors, leur 
proportion a cra de fagon ininterrompue jusqu’a ce qu’elle atteigne 
27.6% en 1987. En 1988, suite a l’ajustement boursier, les actions 
avaient ralenti leur croissance et avaient légérement décru leur 
représentation au sein de l’actif total (27.4%). En 1989 et 1990, 
leur croissance s’accélérait quelque peu et leur proportion atteignait 
28.5% en 1990. De 1980 a 1990, la proportion de lactif détenu en 
valeurs a court terme a oscillé entre 11.2% (1981) et 14.1% 
(1989); leur proportion moyenne sur cette période s’établissait a 
12.8% comparativement a 6.9% la décennie précédente. Quant aux 
placements hypothécaires, suite a leur sommet de 13.5% atteint en 
1978, ils n’ont cessé de décroitre pour atteindre 4.4% en 1990. 


; 
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Figure Il 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed 
Pension Fund Assets in the First Quarters of 1980 to 1990 


% 
50 
Bons 7 Obsigations 


Includes venture capital investments, beginning with the third 
quarter of 1986. 
Includes pooled funds of trust companies and of investment 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 
administration funds. 

3 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 


receivables. 


Even though bonds continue to constitute the major 
form of investment for trusteed pension funds, the 
Proportion of the assets held in this vehicle has decreased 


since 1980, from 49% to 46%. The proportion remains 


Telatively high, partially because of the mandatory 
percentage of bond holdings required for some public 
sector funds. 


The amount invested in real estate and lease-backs 
{including petroleum and natural gas properties) increased 
27% from March 31, 1989, following annual increases of 
hot more than 11% in the past three years. This type of 
investment still constitutes less than 3% of the assets of 
oe pension funds. 


(noome and expenditures 


As can be seen in Table 3, the total income of 

‘Tusteed pension funds in the first quarter of 1990 was 

*stimated to be $6.1 billion, 12.2% higher than that of the 

quarter of 1989. Expenditures, estimated at $2.6 

» Tose 13.8%. The net income or new money 

tering the funds (calculated by deducting expenditures 
income) increased 10.9%, to $3.4 billion. 


Short-term? / Placement a court terme? 


1. — 
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 
a ttn 


Stocks! / Actions! _| 30 
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iy compris le capital-risque depuis le troisiéme trimestre de 1986. 


zy compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en 
placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations de 
dépors. 

Jy compris l’encaisse, les dépdts, les placements a court terme, les effets a 
recevoir et l’actif couru. 


Méme si les obligations constituent le principal investissement 
des caisses de retraite, la proportion de l’actif total détenu sous 
cette forme a diminué depuis 1980 en passant de 49% a 46% en 
1990. Cette forte proportion de I’actif détenu sous forme 
d’obligations s’explique en partie par le pourcentage obligatoirement 
€levé de placements de ce type dans quelques caisses du secteur 
public. 


La valeur des biens-fonds et des tenures a bail (y compris les 
biens-fonds pétroliféres et gaziers) s’est accrue de 27% depuis le 31 
mars 1989, faisant suite 4 des augmentations annuelles de moins de 
11% au cours des trois années précédentes. Ce genre 
d’investissement continue de représenter moins de 3% de I’actif 
total des caisses de retraite en fiducie. 


Revenu et dépenses 


Comme Il'indique le tableau 3, au premier trimestre de 1990, 
le revenu total des caisses de retraite en fiducie s’élevait a $6.1 
milliards, soit 12.2% de plus qu’au méme trimestre de 1989. Les 
dépenses augmentaient de 13.8% et se chiffraient 4 $2.6 milliards. 
Les rentrées nettes, qui sont la différence entre le revenu et les 
dépenses, progressaient de 10.9% et atteignaient $3.4 milliards. 


Table 3 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1987 - 1990 


1987 1988 
Income and expenditures 


No. I II Il IV I II Ill IV 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Income: 
1 Employee contributions 618,206 733,531 742,134 835,521 708,515 782,636 800,601 933,802 
2 Employer contributions 877,411 839,889 895,818 1,645,367 936,939 875,077 978,133 1,952,663 
3 Total 1,495,617 1,573,420 1,637,952 2,480,883 1,645,454 1,657,713 1,778,734 2,886,465 
4 Investment income 2,295,644 2,638,424 2,668,899 3,370,974 2,410,454 2,923,282 2,854,388 3,802,999 
5 Net profit on sale of secutities 1,460,499 1,313,621 1,222,843 663,420 656,401 637,073 446,062 445,144 
6 Miscellaneous 44,643 34,586 32,163 37,015 15,471 22,354 15,242 52,288 
7 Total 3,800,786 3,986,631 3,923,905 4,071,409 3,082,326 3,582,709 3,315,692 4,300,431 
8 TOTAL INCOME 5,296,403 5,560,051 5,561,857 6,552,297 4,727,780 5,240,422 5,094,426 7,186,896 
Expenditures: 
9 Pension payments out of funds 1,411,508 1,390,237 1,497,416 1,523,487 1,554,862 1,574,623 1,659,527 1,986,469 
10 Cost of pensions purchased 43,712 30,413 102,142 66,953 117,619 64,862 204,115 81,807 
11 Cash withdrawals 175,334 194,205 313,441 266,505 252,809 238,513 259,476 331,212 
12 Administration costs 61,083 61,305 69,295 92,261 73,636 80,913 78,289 91,416 
13 Net loss on sale of securities 8,291 6,041 15,809 82,183 65,725 70,033 97,644 95,709 
14 Other expenditures 67,101 12,830 36,495 11,677 16,863 13,365 20,216 7,885 
15 TOTAL EXPENDITURES 1,767,029 = 1,695,031 2,034,598 2,043,066 2,081,514 2,042,309 2,319,267 2,594,498 
P Preliminary figures. 


1 Over 97% of this amount ($1.6 billion) constituted a transfer of monies into the trusteed fund for the Ontario Teachers’ Pension Plan from the 
consolidated revenue account for the Province of Ontario. 


Tableau 3. 


Les estimations trimestriclies du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1987 - 1990 


a ee 


1989 1990 
Revenu et dépenses 


I II Il IvP IP II Il IV No 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Revenu: 
782,852 838,737 850,296 959,541 864,070 Cotisations salariales 1 
980,741 1,068,001 1,107,042 1,608,980 1,300,151 Cotisations patronales 2 
1,763,593 1,906,738 1,957,338 2568521 2,164,221 Total 3 
2,807,898 3,319,336 3,219,936 4,131,073 3,422,245 Revenu de placements 4 
637,664 785,752 1,034,755 715,408 436,258 Bénéfices nets sur la vente de titres 5 
190,012 55,616 48,453 1,622,425! 33,914 Divers 6 
3,635,574 4,160,704 4,303,144 6.468906 3,892,417 Total 7 
5,399,167 6,067,442 6,260,482 9,037,427 6,056,638 REVENU TOTAL & 
Dé€penses: 
1,799,730 1,788,790 1,900,986 1,892,747 1,985,192 Versements des rentes 9 


puisées dans la caisse 


73,554 154,866 92,697 95,341 65,000 Coat des rentes achetées 10 
312,978 350,415 299,293 313,927 338,709 Retraits en espéces 11 
84,390 91,522 91,061 106,754 106,071 Frais d'administration 12 
31,140 21,241 16,473 14,693 143,410 Perte nette sur la vente de titres 13 
25,860 9,167 12,377 46,477 10,411 Autres dépenses 14 
2,327,652 2,416,001 2412887 2469939 2,648,793 DEPENSES TOTALES 15 
re eee ee ae eee 
” Nombres provisoires 


" Plus de 97% de ce montant provenait d'un transfert ($1.6 milliard) du compte de revenu consolidé du gouvernement de |'Ontario a la caisse en fiducie 
du régime de retraite des enseignants de |'Ontario. 


Figure IV 


Quarterty Estimates of Income and Expenditures of 
Trusteed Pension Funds, 1980 - 1990 


Billions of dollars 
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Graphique IV 


Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de 


retraite en fiducie, 1980 - 1990 


Milliards de dollars 
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Figure IV illustrates the total income and _ total 
expenditures of trusteed pension funds from the first 
quarter of 1980 to the first quarter of 1990. Considerable 
variation is evident in income from one quarter to the 
next, with a similar pattern repeating itself each year. (For 
example, it can be seen that income for the fourth quarter 
is consistently higher than for the first three. This fourth 
quarter peak occurs because of accounting practices and 
financial transactions that result in certain components of 
income being credited at year-end.) In certain cases, 
therefore, a more accurate picture of the long-term 
changes in income and expenditures emerges by comparing 
data for the same quarter of each year, rather than data 
for successive quarters. 


Profits generated from the sale of securities were 
down 39% compared with those of the previous quarter, 
following another drop of 31% in the fourth quarter of 
1989. Increases averaging close to 33% had been recorded 
in the first three quarters of 1989. First quarter profits 
accounted for just 7% of total income in 1990, a drop 
from the high of 28% recorded in 1987. 


Investment income, which constituted 57% of total 
revenue in the first quarter of 1990, was 22% higher than 
in the same quarter of 1989. This was the largest 12- 
month increase recorded since 1982. The proportion of the 


1985 1986 1987 1988 1989 1990 


Le graphique IV présente le revenu total ainsi que les 
dépenses totales des caisses de retraite en fiducie du premier 
trimestre de 1980 au premier trimestre de 1990. Comme on peut 
le voir, il existe des fluctuations considérables du revenu d’un 
trimestre a l’autre; également, les mémes mouvements semblent se 
répéter d’une année a l’autre. A titre d’exemple, nous pouvons 
observer que le revenu du quatri¢me trimestre est constamment 
supérieur a celui enregistré aux trois premiers trimestres. Ce 
sommet au quatriéme trimestre est dO aux pratiques comptables et 
aux transactions financiéres qui sont effectuées a la fin de année 
et qui affectent certaines composantes du revenu. Par conséquent, 
dans certains cas, on peut obtenir un portrait plus juste des 
changements 4 long terme du revenu et des dépenses, en 
comparant les données du méme trimestre d’une année a l’autre, 
au lieu de comparer les données d’un trimestre a l’autre. | 


Les bénéfices sur la vente de titres ont reculé de 39% par. 
rapport au dernier trimestre de 1989, faisant suite 4 une chute de 
31% le trimestre précédent. Ces deux baisses successives font suite 
a une croissance moyenne de prés de 33% au cours des trois | 
premiers trimestres de 1989. Les bénéfices représentaient 7% du | 
revenu total au premier trimestre de 1990, comparativement au 
sommet de 28% enregistré en 1987. | 

; 

Les revenus d’investissement, qui constituaient 57% du revenu 
total au premier trimestre de 1990, se sont accrus de 22% par 
rapport au méme trimestre l’année précédente. II s’agit de leur plus — 
forte croissance annuelle depuis 1982. Leur proportion du revenu 


revenue generated by investment income has risen 
Significantly since 1980, when it was recorded at 31%. 


Employer and employee contributions, the other 
principal sources of income for the funds, increased 33% 
and 10% respectively from the first quarter of 1989. 

_ Together, they represented 36% of the total income. The 
_ growth in employer contributions for the first quarter was 
_ the highest recorded since 1978. 


In the first quarter of 1990, investment income plus 
_ profit on the sale of securities accounted for 64% of the 
_ total income, whereas the combined contributions by the 
_ employer and the employee constituted 36%. Ten years 
_ earlier these two sources of revenue each accounted for 
_ approximately half the income. 


Table 4. 


_ Sources of Income as a Percentage of Total Income in the 
First Quarters of 1980 to 1990 
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total a augmenté de facon significative depuis 1980, alors qu'elle 
s’établissait 4 31%. 


Les cotisations patronales et salariales, les deux autres sources 
importantes de rentrées d’argent, ont augmenté respectivement de 
33% et de 10% depuis le premier trimestre de 1989. Ensemble, 
elles constituaient 36% du revenu total. II s’agit de la plus forte 
augmentation annuelle des cotisations patronales depuis 1978 a étre 
enregistrée au cours d’un premier trimestre. 


Au premier trimestre de 1990, les revenus d’investissement 
ainsi que les bénéfices sur la vente de titres constituaient 64% du 
revenu total, alors les cotisations patronales et salariales combinées 
comptaient pour prés de 36%. A titre de comparaison, dix ans plus 
tOt, ces deux sources de revenu se partageaient environ moitié- 
moitié le revenu total. 


Tableau 4. 


Sources de revenu en proportion du revenu total aux premiers 
trimestres des années 1980 a 1990 


Eee 


iexear Employer Employee 
contributions contributions 
Année Cotisations Cotisations 
patronales Salariales 


Investment Profit Miscellaneous Total 

income on sale of income 
securities 

Revenu de Bénéfices Divers Revenu 

placements nets sur la total 


vente de titres 


eee 


1980 38.1 15.4 
1981 38.1 15.7 
1982 33.9 18.0 
1983 32.4 16.0 
“1984 26.8 16.8 
1985 23.9 16.4 
1986 20.5 13.7 
1987 16.6 11.7 
1988 19.8 15.0 
19897 18.2 14.5 

199 P 21.5 143 
" revised figures 
P preliminary figures 


__ The distribution of the various sources of income in 
‘the first quarters of 1980 to 19990 is illustrated in Figure V 
and Table 4. 


_ Payments to retired employees or their survivors 
Continued to be the major expenditure, accounting for 
75% of the total. These payments rose by 10% from the 
‘first quarter of 1989, to $2.0 billion. Other disbursements 


30.7 12.3 a 2,661,845 
39.2 6.7 0.4 2,829,836 
45.6 2.2 0.3 3,078,321 
45.9 5.4 0.3 3,567,473 
47.3 8.4 0.7 3,555,928 
49.0 10.0 0.7 3,891,035 
45.4 20.0 0.3 4,754,230 
43.3 27.6 0.8 5,296,403 
51.0 13.9 0.3 4,727,780 
52.0 11.8 35 5,399,167 
56.5 Fuk 0.6 6,056,638 


P c—-—-—————— nn —_  _=~c nn 


’ nombres revisés 
P nombres provisoires 


Pour avoir un apergu détaillé des sources de revenu aux 
premiers trimestres de 1980 4 1990, veuillez vous référer au 
tableau 4 et au graphique V. 


Les versements de prestations aux retraités ou a leurs 
Survivants ont continué d’étre la composante principale des 
dépenses, augmentant de 10% depuis le premier trimestre de 1989 
et se chiffrant 2 $2.0 milliards. Leur proportion des dépenses 


included the cost of purchasing pensions from an insurance 
company (3%), cash withdrawals on death, termination of 
employment or change of funding agency (13%), 
administration costs (4%), losses on the sale of securities 
(5%) and various other miscellaneous expenditures (0.4%). 


Losses on the sale of securities were 875% higher than 
in the fourth quarter of 1989 and about 360% over those- 
of the first quarter, 1989. As a proportion of total 
expenditures, they rose from 0.6% to 5.4% from 
December 31, 1989 to March 31, 1990. 


Figure V 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the 
First Quarters of 1980 to 1990 


% 
60 
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totales au premier trimestre de 1990 était de 75%; environ 3% des 
dépenses totales servait a l’achat de rentes auprés de compagnies 
d’assurance, 13% aux retraits pour cause de décés, de cessation 
d’emploi, d’abolition de caisse ou de changement de gestionnaire 
financier, 4% pour payer les frais d’administration, 5% pour couvrir 
les pertes sur la vente de titres et 0.4% pour les dépenses diverses. 


La perte nette sur la vente de titres a augmenté de 875% par 
rapport au trimestre dernier et de 360% par rapport au premier 
trimestre de l'année derniére. C’est ainsi que leur proportion des 
dépenses totales passait de 0.6% a 5.4% entre le 31 décembre 
1989 et le 31 mars 1990. 


Graphique V 


Sources de revenu en proportion du revenu total aux premiers 
trimestres des années 1980 a 1990 
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Quarterly Estimates Of Trusteed Pension 
Funds, Second Quarter 1990 


Highlights 


The book value of assets held in trusteed pension 
funds was estimated to be $190.5 billion in the second 
quarter of 1990, an increase of $11.3 billion or 6.3% over 
the assets of the previous quarter. These assets are four 
limes greater than they were at the end of the second 
quarter of 1980. 


Figure 1 


Estimates of Assets Held by Trusteed Pension 
Funds, 1980 - 1990 


Billions of dollars 
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Aurres pays: 15,50 $ US l'exemplaire, 62 $ US par année 


Estimations trimestrielles relatives aux caisses de 
retraite en fiducie, deuxiéme trimestre 1990 


Faits saillants 


Au deuxiéme trimestre de 1990, la valeur comptable de I’actif 
détenu par les caisses de retraite en fiducie a été estimée a $190.5 
milliards, ce qui représente une augmentation de $11.3 milliards ou 
6.3% par rapport au trimestre précédent. Par ailleurs, l’actif est 
maintenant quatre fois plus élevé qu’a la fin du deuxiéme trimestre 
de 1980. 


Graphique 1 


Estimations trimestriclles de l’actif des caisses de retraite en fiducic, 
1980 - 1990 


Milliards de dollars 
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Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 

receivables, real estate and lease-backs. 

Includes pooled funds of trust companies and of investment 
mutual and investment funds, segregated and deposit 

administration funds. 

Includes venture capital since the third quarter of 1986. 


Ovember 1990 


ly compnis l'encaisse, les dépéts, les placements 2 court terme, les effets a 
recevoir et l'actif couru ainsi que les biens-fonds et tenures a bail 

2 Y compris les caisses communes des socittés de fiducie et des conseillers en 
placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations 
de dépés. 

3 Y compris le capital-risque depuis le troisiéme trimestre de 1986. 


Novembre 1990 


Second quarter income of trusteed pension funds was 
estimated at $6.4 billion whereas expenditures amounted 
to $2.9 billion, leaving a net income of $3.5 billion. 


Scope and concepts of survey 


According to the provisions of the Income Tax Act, 
an employer-sponsored pension plan must be funded 
according to the terms of a trust agreement, an insurance 
company contract or an arrangement administered by the 
federal or by a provincial government. The latter are 
referred to as consolidated revenue arrangements. This 
survey focuses on trusteed pension funds, i.e. those 
Operating under a trust agreement. Funds established by 
plans in both the public and private sectors are included. 


The monies held in consolidated revenue accounts are 
not invested in the capital and financial markets and are 
therefore not considered for purposes of this survey. Also 
excluded are the funds of those pension plans that are 
deposited in total with an insurance company. If a portion 
of the assets of a trusteed pension fund is deposited by the 
fund manager with an insurance company under segregated 
fund or deposit administration contracts, this amount is 
included in the survey. At the end of the second quarter 
of 1990, the $190.5 billion in trusteed pension fund assets 
included $1.9 billion deposited under such contracts. This 
amount represents 6% of the total reserves held by 
insurance companies in Canada for pension plans. 


The assets held by trusteed pension funds constitute 
over four-fifths of all assets invested on the capital and 
financial markets by employer-sponsored pension plans. 
(This excludes the amount held in consolidated revenue 
arrangements.) For further information on the growth and 
investment patterns of trusteed pension funds and for a 
description of the relative importance of these funds in 
relation to the total retirement income system in Canada, 
consult the annual publication Trusteed Pension Funds: 
Financial Statistics (Catalogue 74-201). 


The focus of this quarterly publication continues to be 
on the income, expenditures and asset portfolios of 
trusteed pension funds. These estimates are currently 
based on a quarterly survey of the 216 funds having assets 
of $100 million or more. The funds included in this survey 
constitute 6% of the total number of trusteed funds; 
however, at the end of the second quarter of 1990, they 
held 88% of the total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are developed 
by supplementing survey results with estimates for the 
funds not surveyed quarterly, using data obtained from the 
annual survey of all trusteed pension funds in Canada. 


Le revenu total de ces caisses, au deuxi¢me trimestre de 199 
s’élevait 4 $6.4 milliards et les dépenses totales a $2.9 milliarc 
permettant ainsi des rentrées nettes de $3.5 milliards. 


Champ et concepts de Penquéte 


Pour étre agréé aux termes de la Loi de l’impét sur le reven 
un régime de retraite doit €tre financé soit au moyen d’un contr 
d’assurance, soit au moyen d’un accord fiduciaire, soit au moyi 
d’un arrangement administré par le gouvernement fédéral ou 1 
gouvernement provincial. Ces derniers sont appelés régimes finance 
a méme le revenu consolidé d’une administration publique. L 
caisses de retraite en fiducie, telles que définies dans cette enquét 
comprennent toutes les caisses générées par les régimes de retrai 
établis par les employeurs des secteurs privé et public et finance 
au moyen d’un accord fiduciaire. 


Les argents détenus dans les comptes de revenu consolidé d 
différentes administrations publiques ne sont pas investis dans | 
marchés financiers et des capitaux et par conséquent, ne sont p 
pris en considération dans cette enquéte. Les caisses de retrai 
déposées en entier auprés de compagnies d’assurance en so 
également exclues. Lorsque l’administrateur d’une caisse de retrai 
en fiducie confie une partie de l’actif a une caisse séparée d’ui 
compagnie d’assurance ou la dépose aux termes d’un contr 
d’administration des dépéts, cette portion de l’actif est inclue da 
cette enquéte. A la fin du deuxiéme trimestre de 1990, I’actif « 
$190.5 milliards des caisses de retraite en fiducie comprenait $1 
milliard déposé aux termes de tels contrats. Ce montant constitué 
6% du total des réserves détenues par les compagnies d’assuran( 
au Canada au titre des régimes de retraite. 


Les caisses de retraite en fiducie détiennent plus des quat 
cinquiémes des éléments d’actif qui sont investis sur les march) 
financiers et des capitaux par les régimes de retraite offerts p 
Pemployeur. (Ceci exclut le montant détenu dans les comptes ( 
revenu consolid€é des administrations publiques.) Pour pl 
d’information sur les profils d’investissement et la croissance d 
caisses de retraite en fiducie et pour une description de le! 
importance relative par rapport a l’ensemble du syst¢me canadit 
de revenu de retraite, consultez la publication annuelle intituk 
Caisses de retraite en fiducie: statistiques financiéres (No 74-201 ¢ 
catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de relater | 
événements reli€és aux aspects particuliers des revenus, dépenses — 
portefeuilles des caisses de retraite en fiducie. Ces estimations so; 
fondées sur une enquéte réalisée auprés de 216 caisses dont !’ac| 
atteint au moins $100 millions. Ces 216 caisses constituaient 6% ¢ 
ensemble des caisses de retraite en fiducie et a la fin du deuxién 
trimestre de 1990, elles détenaient 88% de l’actif total. 


Les données pour Il’ensemble des caisses de retraite en fiduc 
sont calculées en utilisant les résultats de cette enquéte auxquels ¢ 
ajoute l’estimation des caisses non recensées trimestriellement; cet 
estimation est basée sur les données de I’enquéte annuelle couvral 
toutes les caisses de retraite en fiducie au Canada. 


For further information on this publication and for 
Other data on pension plans in Canada, contact Johanne 
_ Pineau (613-951-4034), Pensions Section, Labour Division, 
Statistics Canada, Ottawa, K1A OT6. 
Assets 

The book value of assets held in trusteed pension 
funds at the end of the second quarter of 1990 was 
estimated at $190.5 billion’, up 6.3% from the previous 
quarter and 16% from the amount held one year 
earlier. Nearly 65% of the quarterly growth and 28% of 
the annual growth was due to the inclusion of the fund for 
the Ontario public service in the trusteed pension fund 
universe. Prior to January 1, 1990, the assets for this fund 
,were held in the Consolidated Revenue Fund of the 
Movince of Ontario. Excluding the monies held in this 
fund, the quarterly and annual growth rates were 2.2% 
,and 11.3% respectively. The annual growth rate, which 
‘reached a high of 21.1% in 1980, had been generally 
decreasing since that time, to the low of 10.2% recorded 
in the second quarter of 1989. The 11.3% annual growth 
Tate in 1990 constituted an increase over that low and was 
also higher than the 10.8% recorded in 1988. A detailed 
,breakdown of the assets over the period 1987 to 1990 is 
‘presented in Table 1 while Figure 1 illustrates the growth 
in assets and their various components since 1980. 
) 
4 
, _ The assets (at book value) are four times greater than 
they were at the end of the second quarter of 1980, when 
they amounted to $46.6 billion. Viewed in constant dollars 
(ie. taking inflation into account), the assets have grown 
Approximately 2.3 times during this period. 


: 
, Bonds and stocks? remained the two most prominent 
investment vehicles, accounting for 47% and 27%, 

ively, Of total assets. Cash, deposits, short-term 
securities plus some accruals and receivables represented 
14% of total assets while mortgage holdings accounted for 
mother 4%. The remainder was divided between such 
Mvestment vehicles as real estate and pooled, mutual and 


egregated funds. 


The amount invested in stocks recorded a quarterly 
rowth rate of just 1.5%, the second consecutive quarterly 
leceleration. This reduced growth coincides with a drop in 
he TSE 300 composite index. Except for the increase of 
6% posted in the last quarter of 1987 (mirroring the 
tock market adjustment), this was the weakest growth 
ate experienced since 1978. In contrast, the amount 
wested in stocks rose between 3% and 5% in each 
uarter of 1989. 


Pour plus de renseignements sur cette publication et pour 
@’autres données sur les régimes de retraite au Canada, 
communiquez avec Johanne Pineau (613-951-4034), Section des 
pensions, Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A OT6. 


Actif 


A la fin du deuxiéme trimestre de 1990, la valeur comptable 
de l'actif détenu par les caisses de retraite en fiducie a été estimée 
4 $190.5 milliards’, soit 6.3% de plus qu’au trimestre précédent et 
16% de plus qu’un an plus t6t. Prés de 65% de la croissance 
trimestrielle Ou 28% de la croissance annuelle était attribuable a 
inclusion dans l’univers des caisses de retraite en fiducie, du 
régime de retraite des fonctionnaires du gouvernement de 
Ontario. Les argents de ce régime, qui faisaient l’objet d’une 
€criture comptable dans les comptes de |’administration publique 
de cette province, sont détenus en fiducie depuis le 17 janvier 
1990. En excluant l’apport de fonds par cette nouvelle caisse, les 
taux trimestriel et annuel de croissance se situaient a 2.2% et 
11.3% respectivement. Le taux annuel de croissance, qui avait 
atteint un sommet de 21.1% en 1980, avait généralement diminué 
par la suite pour atteindre au deuxitme trimestre de 1989 un creux 
de 10.2%. Le taux annuel de croissance de 11.3% en 1990 
constituait un progrés par rapport a ce creux et il était aussi 
supérieur au taux de 10.8% enregistré en 1988. Une description 
détaillée de I’actif de 1987 a 1990 est présentée au tableau 1 alors 
que le graphique 1 illustre la croissance de I’actif et de ses diverses 
composantes depuis 1980. 


La valeur comptable de I’actif était quatre fois supérieure a 
celle enregistrée a la fin du deuxiéme trimestre de 1980 alors 
qu’elle se chiffrait 4 $46.6 milliards; en dollars constants (c’est-a- 
dire en tenant compte de l’inflation), elle était 2.3 fois plus élevée 
qu’en 1980. 


Les placements sous forme d’obligations et d’actions? sont 
demeurés les principaux véhicules d’investissement en représentant 
respectivement 47% et 27% du total de I’actif. L’encaisse, les 
dépéts, les titres 4 court terme, de méme que l’actif couru et les 
effets 4 recevoir représentaient 14% de |’actif total tandis que les 
placements hypothécaires comptaient pour 4%. La balance de I’actif 
se partageait entre des placements tels que les biens-fonds et des 
parts dans les caisses communes, mutuelles et séparées. 


Le ralentissement du rythme de croissance des placements sous 
forme d’actions, qui s’était amorcé au trimestre précédent, s’est 
poursuivi au deuxiéme trimestre de 1990, le taux s’établissant a 
1.5%; cela coincide avec la baisse observée au niveau de I'indice 
synthétique, le TSE 300. Cette croissance trimestrielle des actions 
etait la plus faible a étre enregistrée depuis le quatriéme trimestre 
de 1978, exception faite du taux de 0.6% au dernier trimestre de 
1987 (reflétant l’ajustement boursier d’octobre 1987). Par contraste, 
les actions avaient augmenté a des taux situés entre 3% et 5% au 
cours de chaque trimestre de 1989. 


i Comprend un montant estimatif de $603 millions sous forme de dettes 
@ court terme, de découverts bancaires et d'autres comptes 2 payer. 

2 Comprend également les placements sous forme de capital-risque, c’est- 
a dire les placements directs et indirects dans des entreprises  potentiel 
de croissance élevé. Depuis le troisiéme trimestre de 1986, nous recevons 
séparément l'information relative 2 ce type de placement. 


Table 1 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension 


Funds, 1987-1990 
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Tableau 1 


Les estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite en 
fiducie, 1987-1990 


Assets (book value) 


Eléments d’actif (valeur comptable) 


Pooled funds - Caisses communes 

Pooled funds of investment coun- 
sellors - Caisses communes des 
conseillers en placements 


Mutual and investment funds - 
Caisses mutuelles et de placements 


Venture capital - Capital-risque 

Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et 
administrations des dépéts 

Bonds - Obligations 

Stocks - Actions 

Mortgages - Hypothéques 


Real estate and lease-backs - Biens- 
fonds et tenures 4 bail 


Short-term! - Placements 4 court 
term 


TOTAL 


Pooled funds - Caisses communes 

Pooled funds of investment coun- 
sellors - Caisses communes des 
conseillers en placements 


Mutual and investment funds - 
Caisses mutuelles et de placements 


Venture capital - Capital-risque 

Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et 
administrations des dépéts 

Bonds - Obligations 

Stocks - Actions 

Mortgages - Hypothéques 


Real estate and lease-backs - Biens- 
fonds et tenures a bail 


Short-term! - Placements a court 
term 


TOTAL 


1987 


Il 


IV 


I 


Thousands of dollars - milliers de dollars 


3,166,471 3,241,420 3,069,454 3,139,933 3,189,493 3,283,893 3,344,599 3,443,890 
388,699 397,595 707,621 745,416 734,720 782,487 784,149 — 1,186,090 
1,557,844 1,641,720 1,675,866 1,722,763 1,833,730 1,909,836 1,896,060 2,025,855 
390,073 414,754 454,765 486,898 482,630 491,602 513,202 552,348 
1,584,635 1,610,122 1,459,999 1,453,313 1,496,669 1,530,278 1,493,881 1,620,971 
61,512,848 64,243,713 65,455,797 66,921,238 67,677,493 68,577,375 70,085,124 71,532,021 
35,765,407 37,044,782 38,679,812 38,893,470 39,589,215 40,524,757 41,577,775 42,691,404 
6,699,729 6,808,779 6,781,497 7,030,273 7,180,033 7,269,967 7,367,222 ~—-7,537,338 
3,479,323 3,529,173 3,502,485 3,512,149 3,659,898 3,680,739 3,788,441 3,913,672 
16,272,277 —-:15,874,218 16,972,795 19,455,965 20,338,452 21,301,615 21,501,010 23,149,015 
130,817,306 134,806,276 —_ 138,760,091 143,361,418 146,182,333 149,352,549 152,351,463 157,652,604 
1989 1990 
I II I IvP IP WP Ill IV 
os eee 
3,436,594 3,475,952 3,531,975 3,578,557 3,521,130 3,359,175 
1,258,537 1,280,679 1,331,278 1,399,727 1,449,646 1,670,970 
1,968,388 2,114,959 2,163,340 2,339,324 2,333,530 2,371,600 
565,513 581,982 592,729 643,307 613,808 615,363 
1,695,505 1,703,048 1,783,215 1,835,875 1,891,795 1,920,512 
73,699,333 75,457,029 77,745,592 81,301,296 82,301,090 89,058,705 
44,091,348 45,464,155 46,986,147 49,175,766 50,421,871 51,182,018 
7,558,955 7,569,025 7,667,253 7,782,576 7,830,303 7,897,004 
4,043,650 4,191,239 4,317,249 4,891,112 5,122,938 5,436,405 
22,701,851 22,757,298 22,526,455 22,903,849 23,653,555 26,961,602 
161,019,674 164,595,366 168,645,233 175,851,389 179,139,666 190,473,354 


i 


1 Ci-inclus Vencaisse, les dépéots, les placements & court terme, les effets & recevoir de 


1 Includes cash, deposits, short-term securities and some accruals and 


receivables. 
P Preliminary figures 


méme que l’actif couru. 


P Nombres provisoires 


Figure II 


Investment Vehicles as a Proportion of Total Growth in 
Assets, 1987 to 1990 
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! Includes venture capital investments, beginning with the third 
quarter 1986. 

? Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables. 

3 Includes pooled, mutual and segregated funds, mortgages and real 


estate. 

"In the 4th quarter of 1989 and 2nd quarter of 1990, the transfer 
of monies into the trusteed fund for the Ontario Teachers and the 
monies held in the Ontario Public Service fund were respectively 
excluded. 


Investment in bonds advanced at the slowest quarterly 
rate (0.6%) since the survey began in 1970. Short-term 
nvestments’, on the other hand, rose 9.2%, the largest 
Merease since the last quarter of 1987. (For purposes of 
»omparability, when calculating these growth rates the 
nvestments held in the fund for the Ontario public service 
vere excluded. Including these monies, the growth in the 
imount invested in bonds was 8.2%, while short-term 
Avestments rose by 14%.) 


The growth in assets between the first two quarters of 
990 amounted to $11.3 billion. Figure II illustrates how 
his amount was distributed among the various investment 
thicles. 


Includes cash, deposits, short-term securities plus some accruals 
and receivables. 
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Graphique II 


Proportion de la croissance totale de l’actif placé dans les différents 
vehicules d’investissement, 1987 a 1990 


% 
80 
! ! 
. 60 
. Dt 
| 
: : N @ 7 : : . sa 
mh q : H !t fh 
ri 8 Y 8 ir 
mae a a Ny iff 
11h a 8 ene 
mi H q H dh 
. Seen Q Q ae ly + 20 
0 Utah N a Natit Q 
v1 Vin N N NB! IN N 
a a N Nd ih a8 
5 Ua No INQ JNA?) INR IND 
. sas NP NP uae D a) 
MnO oI TAD TA INR OLA 
MEL INS) TRA TAA UN IN LN 0 
i H 20 
IV I II 1389 IV I Il Ill IV 
1 1990 
MM Short-term? C3 Other’ 
Placements a court terme? Autre? 


1 Depuis le troisiéme trimestre 1986, comprend également le capital-risque. 


2 Y compris lencaisse, les dépdts, les placements & court terme, les effets a 
recevoir et l’actif couru. 

Comprend les caisses communes, mutuelles et séparées, les hypothéques et 
les biens-fonds. 

4 Aux 4éme trimestre de 1989 et 2éme trimestre de 1990, le transfert d'argent 
dans la caisse de retraite en fiducie pour les enseignants de l'Ontario et les 
argents détenus dans la caisse de retraite pour les fonctionnaires du 
gouvernement de l'Ontario ont respectivement &é exclus. 


Le montant de l’actif détenu sous forme d’obligations affichait 
une croissance trimestrielle de 0.6%, soit la plus faible depuis le 
début de cette enquéte en 1970. Par contre, la valeur des 
placements a court terme! progressait de 9.2%, soit la plus forte 
augmentation trimestrielle depuis le dernier trimestre de 1987. 
(Afin de calculer ces taux, le montant d’argent détenu dans la 
caisse de retraite des fonctionnaires du gouvernement de |’Ontario 
a été retranché. Si on inclut ce montant, la croissance des 
obligations s’élevait 4 8.2% et celle des placements a court terme, 
a 14%.) 


La croissance totale de I’actif entre les deux premiers 
trimestres de 1990 se chiffrait 4 $11.3 milliards. Le graphique II 
montre de quelle fagon ce montant a été distribué entre les 
différents véhicules d’investissement. 


! Comprend l'encaisse, les dépots, les titres & court terme, l'actif cours et les 
effets 2 recevoir. 


This Figure clearly shows that the second quarter of 
1990 duplicates the last quarter of 1987 (the time of the 
stock market adjustment) in that, in both quarters, short- 
term investments were responsible for about 55% of the 
growth in assets, considerably more than at any other time 
since the survey began. This contrasts sharply with the 
situation that existed in 1989: in the first and third 
quarters the amount in short-term investments actually 
declined and in the other two quarters these holdings 
accounted for not more than 5% of the growth in assets. 
Together, investment in bonds and stocks represented 33% 
of the growth in assets in the second quarter of 1990 
compared with more than 80% of the growth in each of 
the quarters of 1989. This suggests that in the second 
quarter of 1990 (as well as in the first, but to a lesser 
extent) pension fund managers, faced with an uncertain 
economic situation, preferred to keep a larger than usual 
portion of their assets in a more liquid form, awaiting 
developments in the capital and financial markets. (Given 
its significant impact, the monies held in the Ontario public 
service fund (mostly in bonds), were excluded for purposes 
of calculating the responsibility of the various investment 
vehicles for the growth in total assets. This makes it 
possible to draw a more accurate picture of the impact of 
movements in the individual components of the assets.) 


Table 2. 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed 
Pension Fund Assets in the Second Quarters of 1980 to 
1990 


Ce graphique illustre bien le fait que le deuxiéme trimestre de 
1990 est une reproduction du dernier trimestre de 1987 (au 
moment de l’ajustement boursier) en ce sens qu’a ces deux 
trimestres, les placements a court terme ont été responsables 
d@environ 55% de la croissance totale de l’actif. Jamais depuis le 
début de cette enquéte en 1970, les placements a court terme 
n’avaient détenu une telle part de responsabilité. A titre de 
comparaison, aux premier et troisiéme trimestres de 1989 la valeur 
de ces placements avait diminué et au cours des deux autres 
trimestres de 1989, a peine 5% de la croissance leur était 
attribuable. Ensemble, les obligations et les actions contribuaient a 
33% de la croissance de l’actif au deuxiéme trimestre de 1990, 
comparativement a une responsabilité d’au moins 80% au cours de 
chacun des trimestres de 1989. Cela semble indiquer qu’au 
deuxi¢me trimestre de 1990 (de méme qu’au premier mais dans 
une moindre mesure), les gestionnaires de caisses de retraite, face 
a une situation économique incertaine, préféraient détenir une plus 
grande portion de leur actif sous forme liquide, en attente de 
développements dans les marchés financiers et des capitaux. (Etant 
donné son impact considérable, le montant d’argent détenu dans la 
caisse des fonctionnaires du gouvernement de_ 1|’Ontario 
(principalement sous forme d’obligations) a été retranché du calcul 
des parts de responsabilit€ de la croissance de I’actif total, que 
détenaient les différents véhicules d’investissement. Cela permet 
ainsi de dégager un mouvement plus juste de l’impact de chacune 
des composantes de l’actif total.) 


Tableau 2. 


Véhicules d’investissement en pourcentage de lactif total des 
caisses de retraite en fiducie aux deuxi¢mes trimestres des années 
1980 a 1990 


Year Bonds Stocks! Mortgages 
Année Obligations Actions! Hypothéques 
1980 49.3 18.8 119 
1981 48.8 21.4 10.7 
1982 46.3 21.8 9.9 
1983 47.1 23.4 8.6 
1984 45.9 25.9 eS 
1985 46.8 26.3 6.2 
1986 47.1 26.9 as) 
1987 47.7 27.8 Sel 
1988 45.9 27.4 4.9 
1987 45.8 28.0 4.6 
1990? 46.8 PA fe 4.1 


Pooled Real Short- Total 
funds? estate term? assets 
Caisses Biens- Placements a Actif 
communes? fonds court terme? total 
6.9 als VAL 46,617,316 

6.7 is rie 56,346,325 

6.3 1.5 14.2 65,884,829 

6.4 1.8 12.8 77,172,044 

6.2 2.1 12.6 89,356,991 

S7/ pet 12.4 102,413,553 

S¥y/ 2.8 11.9 118,033,421 

51 2.6 11.8 134,806,276 

5.0 Aas, 14.3 149,352,549 

Sy? 2 13.8 164,595,366 

4.9 2.9 14.2 190,473,354 


1 Includes venture capital investments, as of the third quarter of 
1986. 

2 Includes pooled funds of trust companies and of investment 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 
administration funds. 

3 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables. 

” revised figures 

P preliminary figures 


1 Y compris le capital-risque depuis le troisiéme trimestre de 1986. 


2 Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en 
placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations de 
dépéts. 

6s compris l’encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a 
recevoir et l’actif couru. 

” nombres revisés 

P nombres provisoires 


Longer term changes in the distribution of assets are 
more easily seen by looking at the investment patterns at 
the end of the same quarter of each year. Table 2 and 
Figure III indicate the distribution of the assets, by 
investment vehicle, as of June 30 of 1980 to 1990. 


Figure III 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed 
Pension Fund Assets in the Second Quarters of 1980 to 
1990 


50 
Bonds / Obligations 


1980 1981 1982 1983 1984 

| Includes venture capital investments, beginning with the third 
quarter of 1986. 

> Includes pooled funds of trust companies and of investment 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 
administration funds. 

' Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables. 


As one can see from Figure III, the principal changes 
lave been in the proportion of the assets held in stocks, 
nortgages and short-term investments. The proportion of 
he assets held in stocks has fluctuated a good deal over 
he past ten years. In 1979, this type of investment 
ccounted for a record low of 185% of the total 
sets. Since that time, the proportion has increased quite 
teadily, to 27.8% in 1987. Despite changing market 
Onditions between 1987 and 1990, the proportion held in 
tocks has remained at 27%-28%. The 27.2% recorded in 
he second quarter of 1990 is somewhat misleading 
ecause of the introduction of the Ontario public service 
ension fund; excluding the monies held in this fund, the 
roportion held in stocks would be 28.3%. 


Pour faciliter l’analyse des mouvements a plus long terme des 
éléments de I’actif, nous avons utilisé le profil de l’actif au méme 
trimestre de chaque année. Le tableau 2 et le graphique III 
indiquent la répartition de !’actif aux deuxiémes trimestres de 1980 
a 1990. 


Stocks! / Actions! 


1985 1986 


1987 1988 1989 1990 


ly compris le capital-risque depuis le troisiéme trimestre de 1986. 


2 Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en 
placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations de 
dépéts. 

3 Y compris l'encaisse, les dépdts, les placements 2 court terme, les effets a 
recevoir et l’actif couru. 


Comme on peut le voir au graphique III, c’est au niveau des 
proportions de I’actif détenu sous forme d’actions, d’hypothéques 
et de placements 4 court terme qu’on a observé les principaux 
mouvements. La proportion de !’actif détenu sous forme d’actions 
a connu des fluctuations assez importantes au cours des dix 
derniéres années. En 1979, ces placements atteignaient un creux 
record en comptant pour 18.5% du total. Depuis lors, leur 
Proportion a crd de fagon ininterrompue jusqu’a ce qu'elle atteigne 
27.8% en 1987. Malgré des conditions de marché changeantes 
entre 1987 et 1990, la proportion de I’actif sous forme d’actions se 
situait 4 27%-28%. La proportion de 27.2% enregistrée au 
deuxiéme trimestre de 1990 est en quelque sorte trompeuse a 
cause de l’inclusion de la caisse de retraite pour les fonctionnaires 
du gouvernement de I’Ontario; en excluant les argents détenus dans 
cette caisse, la proportion de I’actif détenu sous forme d’actions 
serait de 28.3%. 


Table 3 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1987 - 1990 


1987 1988 
Income and expenditures 


No. I II Il IV I Il Ill IV 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Income: 
1 Employee contributions 618,206 733,531 742,134 835,521 708,515 782,636 800,601 933,802 
2 Employer contributions 877,411 839,889 895,818 1,645,367 936,939 875,077 978,133 1,952,663 
3 Total 1,495,617 —- 1,573,420 1,637,952 2,480,888 1,645,454 — 1,657,713. 1,778,734 2,886,465 
4 Investment income 2,295,644 2,638,424 2,668,899 3,370,974 2,410,454 2,923,282 2,854,388 3,802,999 
5 Net profit on sale of secutities 1,460,499 1,313,621 1,222,843 663,420 656,401 637,073 446,062 445,144 
6 Miscellaneous 44,643 34,586 32,163 37,015 15,471 22,354 15,242 $2,288 
7 Total 3,800,786 3,986,631 3,923,905 4,071,409 3,082,326 3,582,709 3,315,692 4,300,431 
8 TOTAL INCOME 5,296,403 5,560,051 5,561,857 6,552,297 4,727,780 5,240,422 5,094,426 7,186,896 
Expenditures: 
9 Pension payments out of funds 1,411,508 1,390,237 1,497,416 1,523,487 1,554,862 1,574,623 1,659,527 1,986,469 
10 Cost of pensions purchased 43,712 30,413 102,142 66,953 117,619 64,862 204,115 81,807 
11 Cash withdrawals 175,334 194,205 313,441 266,505 252,809 238,513 259,476 331,212 
12 Administration costs 61,083 61,305 69,295 92,261 73,636 80,913 78,289 91,416 
13 Net loss on sale of securities 8,291 6,041 15,809 82,183 65,725 70,033 97,644 95,709 
14 Other expenditures 67,101 12,830 36,495 11,677 16,863 13,365 20,216 7,885 
15 TOTAL EXPENDITURES 1,767,029 1,695,031 2,034,598 2,043,066 2,081,514 2,042,309 2,319,267 2,594,498 
eee 
P Preliminary figures. 


1 Over 97% of this amount ($1.6 billion) constituted a transfer of monies into the trusteed fund for the Ontario Teachers’ Pension Plan from the 
consolidated revenue account for the Province of Ontario. 


Tableau 3. 


Les estimations trimestriclles du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducic, 1987 - 1990 


1989 1990 
Revenu et dépenses 
SSS 
I Il Il IVP IP IP Il IV No 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Revenu: 
782,852 838,737 850,296 959,541 864,070 1,055,458 Cotisations salariales 1 
980,741 1,068,001 1,107,042 1,608,980 1,300,151 1,116,450 Cotisations patronales 2 
1,763,593 1,906,738 1,957,338 2,568,521 2,164,221 2,171,908 Total 3 
2,807,898 3,319,336 3,219,936 4,131,073 3,422,245 3,919,116 Revenu de placements 4 
637,664 785,752 1,034,755 715,408 436,258 270,109 Bénéfices nets sur la vente de titres 5 
190,012 55,616 48,453 1,622,425/ 33,914 36,314 Divers 6 
3,635,574 4,160,704 4,303,144 6468906 3,892,417 4,225,539 Total 7 
5,399,167 6,067,442 6,260,482 9,037,427 6,056,638 6,397,447 REVENU TOTAL 8 
Dépenses: 
1,799,730 1,788,790 1,900,986 1,892,747 1,985,192 2,106,634 Versements des rentes 9 


puisées dans la caisse 


73,554 154,866 92,697 95,341 65,000 68,332 Cott des rentes achetées 10 
312,978 350,415 299,293 313,927 338,709 353,001 Retraits en espéces 11 
84,390 91,522 91,061 106,754 106,071 114,594 Frais d’administration 12 
31,140 21,241 16,473 14,693 143,410 259,494 Perte nette sur la vente de titres 13 
25,860 9,167 12,377 46,477 10,411 19,658 Autres dépenses 14 
2,327,652 2,416,001 2,412,887 2,469,939 2,648,793 2,921,713 DEPENSES TOTALES 15 
Nombres provisoires 


Plus de 97% de ce montant provenait d'un transfert ($1.6 milliard) du compte de revenu consolidé du gouvernement de l'Ontario a la caisse en fiducie 
du régime de retraite des enseignants de |’Ontario. 


Between 1980 and 1990, short-term investments, as a 
percentage of total assets, varied between 11.1% (1981) 
and 14.3% (1988). It is noteworthy that short-term 
investments accounted for the highest proportion of second 
quarter assets at the time of the 1982 recession (14.2%), 
after the market adjustment of October 1987 (14.3%) and 
during the 1990 economic slowdown (14.2%). 


The proportion invested in mortgages has been 
decreasing steadily from the 13.5% recorded in 1978, to 
the current low of 4.1%. 


Even though bonds continued to constitute the major 
form of investment for trusteed pension funds, the 
proportion of the assets held in this vehicle has decreased 
from 50% in 1979 to 46% in 1989. In 1990, the 
proportion rose somewhat to 47% because of the 
introduction of the pension fund for the Ontario public 
service; it would otherwise have continued to decrease, to 
45%. This proportion remains relatively high, however, 
partially because of the mandatory percentage of bond 
holdings required for some public sector funds. 


The amount invested in real estate and lease-backs 
(including petroleum and natural gas properties) increased 
30% from June 30, 1989, following annual increases of 
14% in 1989 and of approximately 5% in the two 
preceding years. This type of investment still constitutes 
less than 3% of the assets of trusteed pension funds. 


Income and expenditures 


As can be seen in Table 3, the total income of 
trusteed pension funds in the second quarter of 1990 was 
estimated to be $6.4 billion, 5.4% higher than that of the 
same quarter of 1989. Expenditures, estimated at $2.9 
billion, rose 20.9%. The net income or new money 
entering the funds (calculated by deducting expenditures 
from income) decreased 4.8%, to $3.5 billion. Excluding 
the income and expenditures from the Ontario public 
service pension fund, income was virtually unchanged and 
net income dropped 11% relative to the same quarter of 
1989. 


Figure IV illustrates the total income and total 
expenditures of trusteed pension funds from the first 
quarter of 1980 to the second quarter of 1990. 
Considerable variation is evident in income from one 
quarter to the next, with a similar pattern repeating itself 
each year. For example, it can be seen that income for 
the fourth quarter is consistently higher than for the first 
three. This fourth quarter peak occurs because of 
accounting practices and financial transactions that result 
in certain components of income being credited at 
year-end. In certain cases, therefore, a more accurate 
picture of the long-term changes in income and 
expenditures emerges by comparing data for the same 
quarter of each year, rather than data for successive 
quarters. 
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Aux deuxiémes trimestres des années 1980 a 1990, la 
proportion de l’actif détenu en valeurs a court terme a oscillé entre 
11.1% (1981) et 14.3% (1988); fait intéressant a noter, cette dite 
proportion fut la plus élevée lors de la récession de 1982 (14.2%), 
Suite a l’ajustement boursier d’octobre 1987 (14.3%) et lors du 
ralentissement économique de 1990 (14.2%). 


Quant aux placements hypothécaires, suite a leur sommet de 
13.5% atteint en 1978, ils n’ont cessé de décroitre pour atteindre 
4.1% en 1990. 


Méme si les obligations constituaient le principal investissement 
des caisses de retraite, la proportion de l’actif total détenu sous 
cette forme a diminué depuis 1979 en passant de 50% a 46% en 
1989. En 1990, la proportion augmentait en quelque sorte a 47% 
a cause de l’inclusion de la caisse de retraite pour les fonctionnaires 
de l’Ontario; autrement elle aurait continué a décroitre et se serait 
située a 45%. Cependant cette proportion de l’actif détenu sous 
forme d’obligations demeure relativement élevée; cela s’explique 
en partie par le pourcentage obligatoirement élevé de placements 
de ce type dans quelques caisses du secteur public. 


La valeur des biens-fonds et des tenures a bail (y compris les 
biens-fonds pétroliféres et gaziers) s’est accrue de 30% depuis le 30 
juin 1989, faisant suite 4 des augmentations annuelles de 14% en 
1989 et d’environ 5% au cours des deux années précédentes. Ce 
genre d’investissement continue de représenter a peine 3% de 
Pactif total des caisses de retraite en fiducie. 


Revenu et dépenses 


Comme l’indique le tableau 3, au deuxiéme trimestre de 1990, 
le revenu total des caisses de retraite en fiducie s’élevait a $6.4 
milliards, soit 5.4% de plus qu’un an plus tdét. Les dépenses 
augmentaient de 20.9% et se chiffraient 4 $2.9 milliards. Les 
rentrées nettes, qui sont la différence entre le revenu et les 
dépenses, reculaient de 4.8% et atteignaient $3.5 milliards. Si on 
exclut le revenu et les dépenses de la caisse de retraite des 
fonctionnaires du gouvernement de |’Ontario, le revenu demeurait 
pratiquement inchangé par rapport au méme trimestre de 1989 et 
les rentrées nettes diminuaient de 11%. 


Le graphique IV présente le revenu total ainsi que les 
dépenses totales des caisses de retraite en fiducie du premier 
trimestre de 1980 au deuxiéme trimestre de 1990. Comme on peut 
le voir, il existe des fluctuations considérables du revenu d’un 
trimestre a autre; €galement, les mémes mouvements semblent se 
répéter dune année a l’autre. A titre d’exemple, nous pouvons 
observer que le revenu du quatriéme trimestre est constamment 
supérieur a celui enregistré aux trois premiers trimestres. Ce 
sommet au quatriéme trimestre est dQ aux pratiques comptables et 
aux transactions financiéres qui sont effectuées a la fin de l’année 
et qui affectent certaines composantes du revenu. Par conséquent, 
dans certains cas, on peut obtenir un portrait plus juste des 
changements a long terme du revenu et des dépenses, en 
comparant les données du méme trimestre d’une année a I’autre, 
au lieu de comparer les données d’un trimestre a l’autre. 


_ Figure IV 


_ Quarterty Estimates of Income and Expenditures of 
_ Trusteed Pension Funds, 1980 - 1990 


Billions of dollars 
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Graphique IV 

Estimations trimestriclies du revenu et des dépenses des caisses de 
retraite en fiducie, 1980 - 1990 


Milliards de dollars 


10 10 
9 9 
8 8 
7 7 
Total income / Revenu total 
‘$6 6 
is 5 
4 4 
3 Cash flow / Rentrées nettes | 3 
| 2 2 
| 
1 Total expenditures / Dépenses totales | 1 
| Escesca aed | 


1980 1981 1982 1983 1984 


_ A 66% decline in profits generated from the sale of 
securities and a tenfold increase in losses from these sales 
were largely responsible for the reduction in net income 
between the second quarters of 1989 and 1990. 

) 

Profits on the sale of securities, which constituted as 
much as 27.5% of total revenue in the second quarter of 
1986 and still represented 13% in 1989, accounted for just 
4.2% in 1990. On the other hand, losses from these sales, 
which amounted to only 1% of expenditures in 1989, rose 
10 9% in 1990. Profits represented the lowest proportion 
of income and losses the highest proportion of 
*xpenditures since the recession of 1982. 


__ On a quarterly basis, the 38% drop in profits on sale 
xf securities between the first two quarters of 1990 
xcurred after two consecutive declines of 31% and 39%. 
This contrasts with increases averaging close to 33% in the 
irst three quarters of 1989. On the other hand, net losses 
im the sale of securities were 81% higher than in the first 
{uarter, following another increase of 876%. These losses 
lecreased in each quarter of 1989. 


1985 1986 1987 1988 1989 1990 


La diminution de 66% des bénéfices sur la vente de titres ainsi 
que le décuplement des pertes nettes sur la vente de titres ont été 
les grands responsables de la baisse des rentrées nettes entre les 
deuxiémes trimestres de 1989 et de 1990. 


Les bénéfices nets réalisés sur la vente de titres, qui avaient 
constitué jusqu’a 27.5% du revenu total au deuxitme trimestre de 
1986 et qui en constituaient encore 13% en 1989, n’en 
représentaient plus que 4.2% au deuxiéme trimestre de 1990. Par 
contre, les pertes nettes sur la vente de titres, qui comptaient pour 
a peine 1% des dépenses totales en 1989, augmentaient leur 
Proportion 4 9% en 1990. La proportion du revenu sous forme de 
profits et la proportion des dépenses sous forme de pertes étaient 
respectivement la plus faible et la plus élevée depuis la récession 
de 1982. 


Sur une base trimestrielle, la baisse de 38% des bénéfices sur 
la vente de titres entre les deux premiers trimestres de 1990 faisait 
Suite a deux chutes consécutives de 31% et de 39%. A titre de 
comparaison, ces bénéfices avaient enregistré une croissance 
moyenne de prés de 33% au cours des trois premiers trimestres de 
1989. Par contre, les pertes nettes sur la vente de titres 
progressaient de 81% au deuxiéme trimestre de 1990 faisant suite 
a une augmentation de 876%. Par contraste, les pertes avaient 
diminué au cours de chaque trimestre de 1989. 


The other principal sources of income, investment 
income and contributions made by employers and 
employees, represented 61% and 34% of the income 


respectively. 


In the second quarter of 1990, investment income plus 
profit on the sale of securities accounted for 66% of the 
total income, whereas the combined contributions by the 
employer and the employee constituted only 34%. Ten 
years earlier these two sources of revenue each accounted 
for approximately half the income. 


Table 4. 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the 
Second Quarters of 1980 to 1990 
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Les autres sources importantes de rentrées d’argent, soient le 
revenu d’investissement et les cotisations salariales/patronales, 
constituaient respectivement 61% et 34% du revenu total. 


Au deuxiéme trimestre de 1990, les revenus d’investissement 
ainsi que les bénéfices sur la vente de titres constituaient 66% du 
revenu total, alors que les cotisations patronales et salariales 
combinées comptaient pour 34% seulement. A titre de 
comparaison, dix ans plus t6t, ces deux sources de revenu se 
partageaient environ moitié-moitié le revenu total. 


Tableau 4. 


Sources de revenu en proportion du revenu total aux deuxiémes 
trimestres des années 1980 4 1990 


Year Employer Employee 
contributions contributions 

Année Cotisations Cotisations 
patronales salariales 


1980 33.4 17.8 
1981 31.1 16.4 
1982 28.2 17.5 
1983 26.4 15.9 
1984 26.8 16.9 
1985 21.5 14.9 
1986 15.1 12.1 
1987 1S 13.2 
1988 16.7 14.9 
1987 17.6 13.8 
1990? 17.5 16.5 


Investment Profit Miscellaneous Total 

income on sale of income 
securities 

Revenu de Bénéfices Divers Revenu 

placements nets sur la total 


vente de titres 


42.5 6.0 0.4 2,314,470 
44.9 73 0.2 2,869,265 
513 1.5 1.5 3,191,684 
49.4 8.1 0.2 3,516,912 
50.6 5.2 0.5 3,681,216 
51.1 12.0 0.5 4,351,622 
44.9 27.5 0.4 5,585,555 
47.5 23.6 0.6 5,560,052 
55.8 12.2 0.4 5,240,422 
54.7 13.0 0.9 6,067,442 
613 42 0.6 6,397,447 


V—X—e——————— nn 


r 


revised figures 
P preliminary figures 


The distribution of the various sources of income in 
the second quarters of 1980 to 1990 is illustrated in Figure 
V and Table 4. 


Payments to retired employees or their survivors 
continued to be the major expenditure, accounting for 
72% of the total. These payments rose by 18% from the 
second quarter of 1989, to $2.1 billion. Other 
disbursements included the cost of purchasing pensions 
from an insurance company (2%), cash withdrawals on 


4 


nombres revisés 


P nombres provisoires 


Pour avoir un apergu détaillé des sources de revenu aux 
deuxiémes trimestres de 1980 a 1990, veuillez vous référer au 
tableau 4 et au graphique V. 


Les versements de prestations aux retraités ou a leurs 
survivants ont continué d’étre la composante principale des 
dépenses, augmentant de 18% depuis le deuxiéme trimestre de 
1989 et se chiffrant 4 $2.1 milliards. Leur proportion des dépenses 
totales au deuxiéme trimestre de 1990 était de 72%; environ 2% 
des dépenses totales servait a l’achat de rentes auprés de 
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death, termination of employment or change of funding compagnies d’assurance, 12% aux retraits pour cause de décés, de 
agency (12%), losses on the sale of securities (9%), cessation d’emploi, d’abolition de caisse ou de changement de 


administration costs (4%) and various other miscellaneous gestionnaire financier, 9% a couvrir les pertes sur la vente de titres, 
expenditures (0.7%). 4% pour payer les frais d’administration, et 0.7% pour les dépenses 
diverses. 

‘Figure Vv Graphique V 

Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Sources de revenu en proportion du revenu total aux deuxi¢mes 

Second Quarters of 1980 to 1990 trimestres des années 1980 a 1990 
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social affairs. A comprehensive catalogue of all current publications is 
available: Sede te 1-204E, Canada $13.95, United States US$17.00, 
Other Countries US$20.00. 


To order, write to Publication Sle Statistics, Canada, Ottawa, 
Ontario, K1A OT6. For faster service, using Visa or Master Card, call toll- 
free, 1-800-267-6677. 


Please make your cheque or money order payable to the Receiver 
General for Canada-Publications. 
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Choix de publications de la Division du travail 


Catalogue 
Emploi et rémunération 


Emploi, gains et durée du travail. 
Bil./mensuel 

Canada 38,50 $//385 $? 
Etats-Unis 46,20 $1/462 $2 US 
Autres pays 53,90 $//539 $7 US 


72-002 


72-005 Estimations du revenu du travail. 
Bil./Arimestriel 

Canada 22,50 $//90 $? 
Etats-Unis 27 $//1 


0§ $* U 
Autres pays 31,50 $°/126 $* US 
Accidents du travail 
72-208 Accidents du travail. 
Bil./annuel 
Canada 25 $ 
Etats-Unis 30 $ US 
Autres pays 35 $ US 


Assurance-chémage 


Statistiques sur l’assurance-chémage. 
Bil./mensuel 

Canada 14,70 s'47 $0 

Etats-Unis 17,60 $'/176 $? US 
Autres pays 20,60 $//206 $2 US 


73-001 


73-202S Statistiques sur l’assurance-chémage - supplément 
annuel au mensuel n” 73-001. 

Bil.(inclus avec 73-001) 

Canada 38 $ 

Etats-Unis 46 $ US! 

Autres Pays 53 $ US! 


Régimes de pensions 


Estimations trimestrielles relatives aux caisses de retraite en 
fiducie. 

Bil./trimestriel 

Canada 11 $//44 $2 

Etats-Unis 13,25 $//53 $7 US 

Autres pays 15,50 $//62 $7 US 


74-001 


74-201 Caisses de retraite en fiducie: statistiques financiéres. 
Bil./annuel 

Canada 39 $/ 

Etats-Unis 47 $ US! 

Autres pays 55 $ US! 

74-401 Régimes de pensions au Canada 
Bil./biennal 

Canada 35 $/ 

Autres pays 42 $/ 


| Par copie. 
Abonnement annuel. 


Outre les publications énumérées ci-dessus, Statistique Canada publie une 
nde variété de bulletins statistiques sur la situation économique et sociale du 
nada. On Ge se procurer un catalogue complet des publications courantes: 

Catalogue 11-Z04F, Canada 13.95$, Etats-Unis 17$ US, autre pays 20$ US. 


Vous pouvez commander en écrivant 4 Vente des publications, Statistique 
Canada, Ottawa (Ontario), K1A OT6. Si vous désirez obtenir un service plus rapide, 
télé popes ennui sans frais 1-800-267-6677 et portez votre commande 4 Visa 
ou te: 


Veuillez faire votre chéque ou mandat-poste 4 l’ordre du Receveur général du 
Canada-Publications. 
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Canada Canada 
Price: Canada: $11.00 per issue, $44.00 annually Prix: Canada: 11 § l’exemplaire, 44 $ par année 
United States: US$13.25 per issue, US$53.00 annually Etats-Unis: 13,25 $ US l'exemplaire, 53 $ US par année 
Other Countries, US$15.50 per issue, US$62.00 annually Ausres pays: 15,50 $ US l'exemplaire, 62 $ US par année 
Quarterly Estimates Of Trusteed Pension Estimations trimestrielles relatives aux caisses de 
Funds, Third Quarter 1990 retraite en fiducie, troisi¢me trimestre 1990 
Highlights Faits saillants 
The book value of assets held in trusteed pension Au troisi¢me trimestre de 1990, la valeur comptable de |’actif 
funds was estimated to be $194.7 billion in the third détenu par les caisses de retraite en fiducie a été estimée a $194.7 
quarter of 1990, an increase of $3.6 billion or 1.9% over milliards, ce qui représente une augmentation de $3.6 milliards ou 
the assets of the previous quarter. These assets are four 1.9% par rapport au trimestre précédent. Par ailleurs, |’actif est 
times greater than they were at the end of the third maintenant quatre fois plus élevé qu’a la fin du troisi¢me trimestre 
quarter of 1980. de 1980. 
Figure 1 Graphique 1 
_ Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Estimations trimestriclles de Pactif des caisses de retraite en fiducic, 
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1 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and ! Y compris l’encaisse, les dépéts, les placements 4 court terme, les effets 2 


receivables, real estate and lease-backs. recevoir et l’actif couru ainsi que les biens-fonds et tenures a bail. 
? Includes pooled funds of rust companies and of investment 2 Y compris les caisses communes des socitiés de fiducie et des conseillers 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit en placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations 
3 Includes venture capital since the third quarter of 1986 Y compris le capital-risque depuis le troisiéme rrimestre de 1986. 


| March 1991 Mars 1991 


Third quarter income of trusteed pension funds was 
estimated at $6.2 billion whereas expenditures amounted 
to $2.9 billion, leaving a net income of $3.3 billion. 


Scope and concepts of survey 


According to the provisions of the Income Tax Act, 
an employer-sponsored pension plan must be funded 
according to the terms of a trust agreement, an insurance 
company contract or an arrangement administered by the 
federal or by a provincial government. The latter are 
referred to as consolidated revenue arrangements. This 
survey focuses on trusteed pension funds, i.e. those 
operating under a trust agreement. Funds established by 
plans in both the public and private sectors are included. 


The monies held in consolidated revenue accounts are 
not invested in the capital and financial markets and are 
therefore not considered for purposes of this survey. Also 
excluded are the funds of those pension plans that are 
deposited in total with an insurance company. If a portion 
of the assets of a trusteed pension fund is deposited by the 
fund manager with an insurance company under segregated 
fund or deposit administration contracts, this amount is 
included in the survey. At the end of the third quarter of 
1990, the $194.7 billion in trusteed pension fund assets 
included $1.9 billion deposited under such contracts. This 
amount represents 6% of the total reserves held by 
insurance companies in Canada for pension plans. 


Le revenu total de ces caisses, au troisi¢me trimestre de 1990, 
s’élevait 4 $6.2 milliards et les dépenses totales 4 $2.9 milliards, 
permettant ainsi des rentrées nettes de $3.3 milliards. 


Champ et concepts de Penquéte 


Pour étre agréé aux termes de la Loi de l’impét sur le revenu, 
un régime de retraite doit étre financé soit au moyen d’un contrat 
d’assurance, soit au moyen d’un accord fiduciaire, soit au moyen 
d’un arrangement administré par le gouvernement fédéral ou un 
gouvernement provincial. Ces derniers sont appelés régimes financés 
a méme le revenu consolidé d’une administration publique. Les 
caisses de retraite en fiducie, telles que définies dans cette enquéte, 
comprennent toutes les caisses générées par les régimes de retraite 
établis par les employeurs des secteurs privé et public et financés 
au moyen d’un accord fiduciaire. . 


Les argents détenus dans les comptes de revenu consolidé des 
différentes administrations publiques ne sont pas investis dans les 
marchés financiers et des capitaux et par conséquent, ne sont pas 
pris en considération dans cette enquéte. Les caisses de retraite 
déposées en entier auprés de compagnies d’assurance en sont 
également exclues. Lorsque l’administrateur d’une caisse de retraite 
en fiducie confie une partie de l’actif 4 une caisse séparée d’une 
compagnie d’assurance ou la dépose aux termes d’un contrat 
d’administration des dépédts, cette portion de l’actif est inclue dans 
cette enquéte. A la fin du troisitme trimestre de 1990, l’actif de 
$194.7 milliards des caisses de retraite en fiducie comprenait $1.9 
milliard déposé aux termes de tels contrats. Ce montant constituail 
6% du total des réserves détenues par les compagnies d’assurance 
au Canada au titre des régimes de retraite. 


The assets held by trusteed pension funds constitute 
over four-fifths of all assets invested on the capital and 
financial markets by employer-sponsored pension plans. 
(This excludes the amount held in consolidated revenue 
arrangements which is not invested in the same way.) For 
further information on the growth and investment patterns 
of trusteed pension funds and for a description of the 
relative importance of these funds in relation to the total 
retirement income system in Canada, consult the annual 
publication Trusteed Pension Funds: Financial Statistics 
(Catalogue 74-201). 


The focus of this quarterly publication continues to be 
on the income, expenditures and asset portfolios of 
trusteed pension funds. These estimates are currently 
based on a quarterly survey of the 192 funds having assets 
of $125 million or more. The funds included in this survey 
constitute 5% of the total number of trusteed funds; 
however, at the end of the third quarter of 1990, they held 
86% of the total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are developed 
by supplementing survey results with estimates for the 
funds not surveyed quarterly, using data obtained from the 
annual survey of all trusteed pension funds in Canada. 


For further information on this publication and for 
other data on pension plans in Canada, contact Johanne 
Pineau (613-951-4034), Pensions Section, Labour Division, 
Statistics Canada, Ottawa, K1A OT6. 


Assets 


The book value of assets held in trusteed pension 
funds at the end of the third quarter of 1990 was 
estimated at $194.7 billion’, up 16% from a year earlier. 
Approximately 33% of the growth was due to the inclusion 
in the trusteed pension fund system of monies for two 
public sector funds that were previously held in the 
consolidated revenue account of the province of Ontario. 
Excluding these monies, the annual growth rate was 
10.4%. 


The year-to-year growth rate, which reached a high of 
21.2% in 1980, had been generally decreasing since that 
time, to the low of 9.8% recorded in the third quarter of 
1988, following the stock market adjustment. The 10.5% 
posted in 1989 and the 10.4% in 1990 were slightly above 
that low but these were still the lowest annual rates of 
increase recorded since the survey began in 1970. A 
detailed breakdown of the assets over the period 1987 to 
1990 is presented in Table 1 while Figure 1 illustrates the 
growth in assets and their various components since 1980. 


1 Includes an estimated $684 million in short-term debts 
overdrafts and other payables. 


Les caisses de retraite en fiducie détiennent plus des quatre 
cinquiémes des éléments d’actif qui sont investis sur les marchés 
financiers et des capitaux par les régimes de retraite offerts par 
l’employeur. (Ceci exclut le montant détenu dans les comptes de 
revenu consolidé des administrations publiques.) Pour plus 
d'information sur les profils d’investissement et la croissance des 
caisses de retraite en fiducie et pour une description de leur 
importance relative par rapport a l'ensemble du systéme canadien 
de revenu de retraite, consultez la publication annuelle intitulée 


Cette publication trimestrielle continue de relater les 
événements reliés aux aspects particuliers des revenus, dépenses et 
portefeuilles des caisses de retraite en fiducie. Ces estimations sont 
fondées sur une enquéte réalisée auprés de 192 caisses dont I’actif 
atteint au moins $125 millions. Ces 192 caisses constituaient 5% de 
l'ensemble des caisses de retraite en fiducie et a la fin du troisitme 
trimestre de 1990, elles détenaient 86% de l’actif total. 


Les données pour I’ensemble des caisses de retraite en fiducie 
sont calculées en utilisant les résultats de cette enquéte auxquels on 
ajoute l’estimation des caisses non recensées trimestriellement; cette 
estimation est basée sur les données de I’enquéte annuelle couvrant 
toutes les caisses de retraite en fiducie au Canada. 


Pour plus de renseignements sur cette publication et pour 
d’autres données sur les régimes de retraite au Canada, 
communiquez avec Johanne Pineau (613-951-4034), Section des 
pensions, Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A OT6. 


Actif 


A la fin du troisi¢me trimestre de 1990, la valeur comptable 
de l’actif détenu par les caisses de retraite en fiducie a été estimée 
4 $194.7 milliards’, soit 16% de plus qu’un an plus t6t. Environ 
33% de cette croissance était attribuable a l’inclusion dans Ic 
syst¢me de caisses de retraite en fiducie des fonds de deux caisses 
de retraite du secteur public; ces argents faisaient auparavant 
lobjet d’une écriture comptable dans le compte de revenu 
consolidé du gouvernement de |’Ontario. En excluant cet apport de 
fonds, le taux annuel d’augmentation se situait A 10.4%. 


Le taux annuel de croissance, qui avait atteint un sommet de 
21.2% en 1980, avait généralement diminué par la suite pour 
atteindre au troisitme trimestre de 1988 un creux de 9.8%, suite 
a Pajustement boursier. Les taux annuels de croissance de 10.5% 
en 1989 et de 10.4% en 1990 étaient a peine supérieurs a ce 
creux, ceux-ci ¢taient les plus faibles a étre enregistrés depuis le 
début de cette enquéte en 1970. Une description détaillée de |’actif 
de 1987 & 1990 est présentée au tableau 1 alors que le graphique 
1 illustre la croissance de I'actif et de ses diverses composantes 
depuis 1980. 


I Comprend un montant estimatif de $684 millions sous forme de detes 
@ court terme, de découverts bancaires et d'autres comptes 2 payer. 


Table 1 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension 


Funds, 1987-1990 


Assets (book value) 1987 1988 
—_—_—_——..—X mn n —  — — ——Ss:)/:_— _ _ _—_ _ 
FEléments d’actif (valeur comptable) I 0 Il IV I I Ill IV 
Thousands of dollars - milliers de dollars 
Pooled funds - Caisses communes 3,166,471 3,241,420 3,069,454 3,139,933 3,189,493 3,283,893 3,344,599 3,443,890 
Pooled funds of investment coun- 

sellors - Caisses communes des 

conseillers en placements 388,699 397,595 707,621 745,416 734,720 782,487 784,149 1,186,090 
Mutual and investment funds - 

Caisses mutuelles et de placements 1,557,844 1,641,720 1,675,866 1,722,763 1,833,730 1,909,836 1,896,060 2,025,855 
Venture capital - Capital-risque 390,073 414,754 454,765 486,898 482,630 491,602 $13,202 552,348 
Segregated and deposit administration 

funds - Caisses séparées et 

administrations des dépéts 1,584,635 1,610,122 1,459,999 1,453,313 1,496,669 1,530,278 1,493,881 1,620,971 
Bonds - Obligations 61,512,848 64,243,713 65,455,797 66,921,238 67,677,493 68,577,375 70,085,124 71,532,021 
Stocks - Actions 35,765,407 37,044,782 38,679,812 38,893,470 39,589,215 40,524,757 41,577,775 42,691,404 
Mortgages - Hypothéques 6,699,729 6,808,779 6,781,497 7,030,273 7,180,033 7,269,967 7,367,222 ~—«7,537,338 
Real estate and lease-backs - Biens- 

fonds et tenures a bail 3,479,323 3,529,173 3,502,485 3,512,149 3,659,898 3,680,739 3,788,441 3,913,672 
ge - Placements a court ! 

term 16,272,277 15,874,218 16,972,795 19,455,965 20,338,452 21,301,615 21,501,010 23,149,015 
TOTAL 130,317,306 134,806,276 138,760,091 143,361,418 146,182,333 149,352,549 152,351,463 157,652,604 

1989 1990 
ie il’ mm” Iv’ rz ols Ill IV 
Pooled funds - Caisses communes 3,172,174 3,210,016 3,275,831 3,280,016 3,075,314 3,106,135 3,146,945 
Pooled funds of investment coun- ) 

sellors - Caisses communes des 

conseillers en placements 1,402,622 1,427,277 1,484,655 1,661,072 1,732,167 1,843,900 2,236,699 
Mutual and investment funds - 

Caisses mutuelles et de placements 2,176,778 2,326,832 2,383,925 2,631,071 2,582,932 2,635,359 2,707,979 
Venture capital - Capital-risque 571,424 587,983 $98,917 665,638 $87,969 593,497 608,743 
Segregated and deposit administration 

funds - Caisses séparées et 

administrations des dépdts 1,651,987 1,659,249 1,740,808 1,678,153 1,857,785 1,859,949 1,878,299 
Bonds - Obligations 73,498,260 75,259,831 77,591,941 81,395,231 89,219,364 89,255,307 89,926,961 
Stocks - Actions 44,018,732 45,395,466 46,951,327 49,362,459 50,760,003 $1,527,527 53,338,526 
Mortgages - Hypothéques 7,512,968 7,522,644 7,621,635 7,771,249 7,847,708 7,841,407 7,912,055 
Real estate and lease-backs - Biens- 

fonds et tenures a bail 4,051,329 4,199,063 4,325,514 4,942,308 5,150,124 5,475,932 5,770,244 
Short- - Placements a court 

22,599,415 22,656,141 22,442,486 22,668,438 24,317,048 26,904,688 27,139,452 
TOTAL 160,655,689 164244502 168,417,039 176,055,635 187,130,414 191,043,701 194,665,903 
1 Inctudes cash, deposits, short-term securities and some accruals and 1 Cy-inclus Vencaisse, les dépsts, les placements & court terme, les effets & recevoir de 
receivables. méme que lactif couru. : 
” Revised figures ’ Nombres révisés 


The assets (at book value) are four times greater than 
they were at the end of the third quarter of 1980, when 
they amounted to $48.5 billion. Viewed in constant dollars 
(i.e. taking inflation into account), the assets have grown 
approximately 2.3 times during this period. 


Bonds and stocks? remained the two most prominent 
investment vehicles, accounting for 46% and 28%, 
respectively, of total assets. Cash, deposits, short-term 
securities plus some accruals and receivables represented 
14% of total assets while mortgage holdings accounted for 
another 4%. The remainder was divided between such 
investment vehicles as real estate and pooled, mutual and 
segregated funds. 


Between the second and the third quarters of 1990, 
the assets grew approximately 2%, the same rate of 
increase recorded in the first two quarters of the year. 
Similar rates were posted in the first three quarters of 
1988 and 1989. Prior to that, however, the quarterly 
growth rates for these same quarters had been closer to 
34%. 


In the last quarter of 1987, at the time of the stock 
market adjustment, the amount invested in stocks recorded 
its lowest quarterly growth rate of the 1980s (0.6%). This 
rate then rose consistently, to reach 5.1% in the last 
quarter of 1989 but fell in the following two quarters, 
back to 1.5%. In the third quarter of 1990 the growth rate 
rebounded once again, to 3.5%. In contrast, short-term 
investments’, which grew 11% in the second quarter of 
1990, were up just 1% in the third quarter. Faced with a 
decline in interest rates, it appears that pension fund 
managers opted to invest in the stock market rather than 
in short-term holdings. 


The amount invested in bonds was virtually unchanged 
in the first two quarters of 1990 and was up only 0.8% in 
the third quarter. The return on bonds was lower than the 
bank rate in the first three quarters of 1990, this may 
explain the lack of growth in the amount held in bonds. 


The growth in assets between the second and third 
quarters of 1990 amounted to $3.6 billion. Figure I 
illustrates how this amount was distributed among the 
various investment vehicles. 


2 Included with stocks in this analysis is venture capital 
investments, Le. direct or indirect investments in firms with 
high market growth potential. Information on these investments 
has been reported separately by pension funds since the third 
quarter of 1986. 

3 Includes cash, deposits, short-term securities plus some accruals 
and receivables. 


La valeur comptable de I’actif était quatre fois supérieure a 
celle enregistrée a la fin du troisitme trimestre de 1980 alors 
qu’elle se chiffrait 4 $48.5 milliards; en dollars constants (c’est-a- 
dire en tenant compte de |’inflation), elle était 2.3 fois plus élevée 
qu’en 1980. 


Les placements sous forme d’obligations et d’actions? sont 
demeurés les principaux véhicules d’investissement en représentant 
respectivement 46% et 28% du total de I’actif. L’encaisse, les 
dépdts, les titres 4 court terme, de méme que l’actif couru et les 
effets 4 recevoir représentaient 14% de |’actif total tandis que les 
placements hypothécaires comptaient pour 4%. La balance de I’actif 
se partageait entre des placements tels que les biens-fonds et des 
parts dans les caisses communes, mutuelles et séparées. 


Au troisitme trimestre de 1990, le taux trimestriel de 
croissance de |’actif total se situait a prés de 2%, soit sensiblement 
le méme qu’a chacun des deux premiers trimestres de 1990. Des 
taux trimestriels de croissance semblables avaient également été 
enregistrés au cours de chacun des trois premiers trimestres de 
1988 et de 1989. Auparavant ces taux trimestriels se situaient 
autour de 3-4%. 


Les actions, qui avaient connu leur croissance trimestrielle la 
plus faible (0.6%) des années 1980 au dernier trimestre de 1987, 
soit au moment de I’ajustement boursier, enregistraient des taux 
trimestriels de plus en plus élevés jusqu’a atteindre 5.1% au dernier 
trimestre de 1989. Ce taux diminuait ensuite pendant deux 
trimestres consécutifs pour atteindre 1.5% au deuxitme trimestre 
de 1990. Au troisitme trimestre de 1990, les actions affichaient une 
croissance de 3.5%. Par contre, les placements a court terme’, qui 
avaient cr de 11% au deuxitme trimestre de 1990, n’augmentaient 
que de 1% au troisiéme trimestre. Face au recul des taux d’intérét, 
les gestionnaires des caisses de retraite ont choisi d’investir des 
montants plus €levés dans le marché des actions plut6t que de faire 
des placements a court terme. 


Au deuxitme trimestre de 1990, le montant de |’actif 
détenu sous forme d’obligations demeurait pratiquement inchangé 
par rapport au premier trimestre et n’augmentait que de 0.8% au 
troisiéme trimestre. Au cours des trois premiers trimestres de 1990, 
le taux de rendement des obligations était inférieur au taux 
d’escompte et cela pourrait expliquer le manque de croissance du 
montant détenu sous forme d’obligations. 


La croissance totale de l’actif entre les deuxitme et 
troisitme trimestres de 1990 se chiffrait a $3.6 milliards. Le 
graphique II montre de quelle fagon ce montant a été distribué 
entre les différents véhicules d’investissement. 


2 Comprend également les placernents sous forme de capital-risque, c’est- 
a dire les placements directs et indirects dans des entreprises d potentiel 
de croissance élevé. is le troisiéme trimestre de 1986, nous recevons 
séparément l'information relative 2 ce type de placement 


3 Comprend l’encaisse, les dépéts, les titres 2 court terme, l'actif couru et 
les effets 2 recevoir. 
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Figure I Graphique II 
Investment Vehicles as a Proportion of Total Growth in Proportion de la croissance totale de l’actif placé dans les différent: 
Assets, 1987 to 1990 vehicules d’investissement, 1987 a 1990 
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1 Includes venture capital investments, beginning with the third I Depuis le troisiéme trimestre 1986, comprend également le capital-risque. 
quarter 1986. 

2 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 2 Y compris lencaisse, les dépots, les placements 2 court terme, les effets i 
receivables. recevoir et l’actif couru. 


3 Includes pooled, mutual and segregated funds, mortgages and real 3 Comprend les caisses communes, mutuelles et séparées, les hypothéques € 
estate. les biens-fonds. 

4 In the 4th quarter of 1989 and Ist quarter of 1990, the monies 4 Aux 4éme trimestre de 1989 et ler trimestre de 1990, le transfert d’argen 
transferred into the trusteed fund for the Ontario Teachers and the dans la caisse de retraite en fiducie pour les enseignants de l’Ontario é 
monies held in the Ontario Public Service fund were respectively les argents détenus dans la caisse de retraite pour les fonctionnaires dt 
excluded. gouvernement de l’Ontario ont respectivement été exclus. 

This Figure clearly shows that short-term investments Ce graphique illustre bien le fait que les placements a cour 
were responsible for a considerably reduced proportion of terme ont considérablement diminué leur part de responsabilité de 
the growth in assets in the third quarter (less than 7%) la croissance trimestrielle de l’actif total, soit 4 moins de 7% at 
relative to the second (66%). In contrast, investment in troisitme trimestre de 1990 comparativement a 66% le trimestre 
stocks, which accounted for only 20% of the growth in précédent. Par contre, les actions qui n’avaient contribué qu’a 20% 
assets in the second quarter, was responsible for 50% of de la croissance de l’actif le trimestre dernier y comptaient pou: 
this growth in the third quarter. Bond holdings too 50% au troisitme trimestre de 1990. Les obligations ont auss 
contributed significantly more to the growth in assets in the contribué davantage a la croissance de l’actif au troisiéme trimestr 
third quarter than the second but still considerably less qu’au deuxiéme mais considérablement moins qu’aux trimestre: 


than in previous quarters. précédents. 


Table 2 


Investment Vehicies as a Percentage of Total Trusteed 
Pension Fund Assets in the Third Quarters of 1980 to 
1990 
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Tableau 2. 


Véhicules d’investissement en pourcentage de I’actif total des 


Year Bonds Stocks! Mortgages Pooled Real Short Total 
funds? estate term assets 
Année Obligations Actions! Hypothéques Caisses Biens Placements a Actif 
communes fonds court terme? total 
ee 
1980 49.2 19.2 11.8 6.9 1.1 11.8 48,459,349 
1981 48.3 21.2 10.5 6.7 13 12.0 58,147,917 
1982 45.8 Ziel 9.7 6.4 1.5 14.9 68,275,077 
1983 463 25.1 8.1 63 1.9 12.3 80,601,469 
1984 45.0 26.3 6.9 58 2.2 13.7 93,109,752 
1985 46.9 26.7 5.9 5.7 = Ay | 12.2 106,336,331 
1986 478 27.4 53 Ba 28 11.5 122,529,882 
1987 47.2 28.2 4.9 5.0 25 12.2 138,760,091 
1988 46.0 27.6 48 4.9 ye 14.1 152,351,463 
1989 ” 46.1 28.3 45 5.2 2.6 13.3 168,417,039 
1990 46.2 bial 4.1 | 3.0 13.9 194,665,903 


Includes venture capital investments, as of the third quarter of 
1986. 
? Includes pooled funds of trust companies and of investment 


3 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables. 


" revised figures 


Longer term changes in the distribution of assets are 
more easily seen by looking at the investment patterns at 
the end of the same quarter of each year. Table 2 and 
Figure III indicate the distribution of the assets, by 
investment vehicle, as of September 30 of 1980 to 1990. 


As one can see from Figure III, the principal changes 
have been in the proportion of the assets held in stocks, 
mortgages and short-term investments. The proportion of 
the assets held in stocks has fluctuated a good deal over 
the past ten years. In 1979, this type of investment 
accounted for a record low of 18.8% of the total 
assets. Since that time, the proportion has increased quite 
Steadily, to 28.2% in 1987. Despite changing market 
conditions between 1987 and 1990, the proportion held in 
Stocks has remained at close to 28%. The 27.7% recorded 
in the third quarter of 1990 is somewhat misleading 
because of the introduction of monies from two Ontario 
public sector funds; excluding these monies, the 
Proportion held in stocks would be 29.0%. 


1 Y compris le capital-risque depuis le troisiéme trimestre de 1986. 


zy compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers 
en placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations 
de dépéts. 

3 Y compris l’encaisse, les dépdts, les placements 2 court terme, les effets a 
recevoir et l’actif couru. 

” nombres révisés 


Pour faciliter analyse des mouvements a plus long terme des 
¢léments de l’actif, nous avons utilisé le profil de |’actif au méme 
trimestre de chaque année. Le tableau 2 et le graphique III 
indiquent la répartition de I’actif aux troisitmes trimestres de 1980 
a 1990. 


Comme on peut le voir au graphique III, c’est au niveau des 
proportions de l’actif détenu sous forme d’actions, d’hypothéques 
et de placements 4 court terme qu’on a observé les principaux 
mouvements. La proportion de I’actif détenu sous forme d’actions 
a connu des fluctuations assez importantes au cours des dix 
derniéres années. En 1979, ces placements atteignaient un creux 
record en comptant pour 18.8% du total. Depuis lors, leur 
proportion a crd de fagon ininterrompue jusqu’a ce qu’elle atteigne 
28.2% en 1987. Malgré des conditions de marché changeantes 
entre 1987 et 1990, la proportion de I’actif sous forme d’actions 
demeurait a prés de 28%. La proportion de 27.7% enregistrée au 
troisitme trimestre de 1990 est en quelque sorte trompeuse a 
cause de l’inclusion des argents de deux caisses du secteur public 
de |’Ontario; excluant ces argents, la proportion de |’actif détenu 
sous forme d’actions serait de 29.0%. 


Figure Il 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed 
Pension Fund Assets in the Third Quarters of 1980 to 
1990 


% 
50 
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Graphique III 

Véhicules d’investissement en pourcentage de I’actif total des 
caisses de retraite en fiducie aux troisi¢mes trimestres des années 
1980 a 1990 


% 


Bonds / Obligations 


20 


10 


1980 1981 1982 1983 1984 


Stocks! / Actions! 


1985 1986 1987 1988 1989 1990 


1 Includes venture capital investments, beginning with the third 
quarter of 1986. 

2 Includes pooled funds of trust companies and of investment 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 
administration funds. 

3 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables. 


Between 1980 and 1990, short-term investments, as a 
percentage of total assets, varied between 11.5% (1986) 
and 14.9% (1982). It is noteworthy that short-term 
investments accounted for the highest proportion of third 
quarter assets at the time of the 1982 recession (14.9%), 
after the market adjustment of October 1987 (14.1%) and 
during the 1990 recession (13.9%). 


The proportion invested in mortgages has been 
decreasing steadily from the 13.4% recorded in 1977 and 
1978, to the current low of 4.1%. 


Even though bonds continued to constitute the major 
form of investment for trusteed pension funds, the 
proportion of the assets held in this vehicle has decreased 
somewhat from 49% in 1980 to 46% in 1990. This 
proportion remains relatively high, however, partially 
because of the mandatory percentage of bond holdings 
required for some public sector funds. 


1 Y compris le capital-risque depuis le troisizme trimestre de 1986. 


2 Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers 
en placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations 
de dépéts. 

3 Y compris lencaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a 
recevoir et l’actif couru. 


Aux troisitmes trimestres des années 1980 a 1990, la 
proportion de lactif détenu en valeurs a court terme a oscillé entre 
11.5% (1986) et 14.9% (1982); fait intéressant a noter, cette dite 
proportion fut la plus élevée lors de la récession de 1982 (14.9%), 
suite a l’ajustement boursier d’octobre 1987 (14.1%) et lors de la 
récession de 1990 (13.9%). 


Quant aux placements hypothécaires, suite 4 leur sommet de 
13.4% atteint en 1977 et en 1978, ils n’ont cessé de décroitre pour 
atteindre 4.1% en 1990. 


Méme si les obligations constituaient le principal investissement 
des caisses de retraite, la proportion de l’actif total détenu sous 
cette forme a diminué depuis 1980 en passant de 49% a 46% en 
1990. Cette proportion demeure cependant relativement élevée et 
cela s’explique en partie par le pourcentage obligatoirement élevé 
de placements de ce type dans quelques caisses du secteur public. 


The amount invested in real estate and lease-backs 
(including petroleum and natural gas properties) increased 
33% from September 30, 1989, following an annual 
increase of 14% in 1989 and an average of 6% in the two 
preceding years. This type of investment still constitutes 
just 3% of the assets of trusteed pension funds. 


Income and expenditures 


As can be seen in Table 3, the total income of 
trusteed pension funds in the third quarter of 1990 was 
estimated to be $6.2 billion, 1.5% lower than that of the 
same quarter of 1989. Expenditures, estimated at $2.9 
billion, rose 23%. The net cash flow or new money 
entering the funds (calculated by deducting expenditures 
from income) decreased 16%, to $3.3 billion. Excluding the 
income and expenditures of the fund for the Ontario 
public service, which was not included in the trusteed 
pension fund universe in 1989, income declined more than 
6% and net cash flow almost 21%. 


Figure IV illustrates the total income and total 
expenditures of trusteed pension funds from the first 
quarter of 1980 to the third quarter of 1990. Considerable 
variation is evident in income from one quarter to the 
next, with a similar pattern repeating itself each year. For 
example, it can be seen that income for the fourth quarter 
is consistently higher than for the first three. This fourth 
quarter peak occurs because of accounting practices and 
financial transactions that result in certain components of 
income being credited at year-end. In certain cases, 
therefore, a more accurate picture of the long-term 
changes in income and expenditures emerges by comparing 
data for the same quarter of each year, rather than data 
for successive quarters. 


An 89% annual decline in profits generated from the 
sale of securities was largely responsible for the reduction 
in income. This was the fourth consecutive quarter in 
which these profits fell. In the first three quarters of 1989, 
profits rose an average of 36% each quarter; in the same 
quarters of 1990, an average drop of 46% was recorded. 
Profits accounted for less than 2% of the total income in 
the third quarter of 1990, down from 18% a year earlier. 
This proportion last fell below 2% in the recession of 
1982. 


The other principal sources of income, investment 
income and contributions made by employers and 
employees, represented 61% and 36% of the income 
respectively. 

In the third quarter of 1990, investment income plus 
profit on the sale of securities accounted for 63% of the 
total income, whereas the combined contributions by the 
employer and the employee constituted only 36%. Ten 
years earlier these two sources of revenue each accounted 
for approximately half the income. 


La valeur des biens-fonds et des tenures a bail (y compris les 
biens-fonds pétroliftres et gaziers) s'est accrue de 33% depuis le 30 
septembre 1989, faisant suite a des augmentations annuelles de 
14% en 1989 et de 6% en moyenne au cours des deux années 
précédentes. Ce genre d’investissement continue de représenter a 
peine 3% de l’actif total des caisses de retraite en fiducie. 


Revenu et dépenses 


Comme I’indique le tableau 3, au troisitme trimestre de 1990, 
le revenu total des caisses de retraite en fiducie s’élevait a $6.2 
milliards, soit 15% de moins qu'un an plus tot. Les dépenses 
augmentaient de 23%, se chiffrant a $2.9 milliards. Les rentrées 
nettes, qui sont la différence entre le revenu et les dépenses, 
reculaient de 16% et atteignaient $3.3 milliards. Si on exclut le 
revenu et les dépenses de la caisse de retraite des fonctionnaires du 
gouvernement de |l’Ontario, qui ne faisait pas partie de l'univers des 
caisses de retraite en fiducie au troisitme trimestre de 1989, le 
revenu diminuait alors de plus de 6% et les rentrées nettes, de 
21%. 


Le graphique IV présente le revenu total ainsi que les 
dépenses totales des caisses de retraite en fiducie du premier 
trimestre de 1980 au troisitme trimestre de 1990. Comme on peut 
le voir, il existe des fluctuations considérables du revenu d’un 
trimestre a l’autre; également, les mémes mouvements semblent se 
répéter d’une année a l’autre. A titre d’exemple, nous pouvons 
observer que le revenu du quatri¢me trimestre est constamment 
supérieur a celui enregistré aux trois premiers trimestres. Ce 
sommet au quatriéme trimestre est dO aux pratiques comptables et 
aux transactions financi¢res qui sont effectuées a la fin de l’année 
et qui affectent certaines composantes du revenu. Par conséquent, 
dans certains cas, on peut obtenir un portrait plus juste des 
changements & long terme du revenu et des dépenses, en 
comparant les données du méme trimestre d’une année a |’autre, 
au lieu de comparer les données d’un trimestre a |’autre. 


La baisse annuelle (89%) des bénéfices nets sur la vente de 
titres fut grandement responsable de celle du revenu. En effet, au 
troisitme trimestre de 1990, ces bénéfices reculaient pour un 
quatriéme trimestre consécutif. Alors qu’au cours des trois premiers 
trimestres de 1989, ils s’étaient accrus a un taux trimestriel moyen 
de 36%, au cours de ces mémes trimestres de 1990, ils régressaient 
& un taux moyen de 46%. C’est ainsi que leur proportion du 
revenu total passait de 18% a 2% entre les troisitmes trimestres 
de 1989 et de 1990. La derniére fois que cette proportion tombait 
4 moins de 2% fut lors de la récession de 1982. 


Les autres sources importantes de rentrées d’argent, soient le 
revenu d’investissement et les cotisations salariales/patronales, 
constituaient respectivement 61% et 36% du revenu total. 


Au troisi¢me trimestre de 1990, les revenus d’investissement 
et les bénéfices sur la vente de titres constituaient ensemble 63% 
du revenu total, alors que les cotisations patronales et salariales 
combinées comptaient pour 36% seulement. A titre de 
comparaison, dix ans plus tOt, ces deux sources de revenu se 
partageaient environ moitié-moitié le revenu total. 


Table 3 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1987 - 1990 


1987 1988 
Income and expenditures 


No. I 0 Tl IV I II Il IV 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Income: 
1 Employee contributions 618,206 733,531 742,134 835,521 708,515 782,636 800,601 933,802 
2 Employer contributions 877,411 839,889 895,818 1,645,367 936,939 875,077 978,133 1,952,663 
3 Total 1,495,617 —‘ 1,573,420 1,637,952 2,480,888 1,645,454 —-:1,657,713 1,778,734 2,886,465 
4 Investment income 2,295,644 2,638,424 2,668,899 3,370,974 2,410,454 2,923,282 2,854,388 3,802,999 
5 Net profit on sale of secutities 1,460,499 1,313,621 1,222,843 663,420 656,401 637,073 446,062 445,144 
6 Miscellaneous 44,643 34,586 32,163 37,015 15,471 22,354 15,242 $2,288 
7 Total 3,800,786 3,986,631 3,923,905 4,071,409 3,082,326 3,582,709 3,315,692 4,300,431 
8 TOTAL INCOME 5,296,403 5,560,051 5,561,857 6,552,297 4,727,780 = 5,240,422 5,094,426 7,186,896 

Expenditures: 
9 Pension payments out of funds 1,411,508 1,390,237 1,497,416 1,523,487 1,554,862 1,574,623 1,659,527 1,986,469 
10 Cost of pensions purchased 43,712 30,413 102,142 66,953 117,619 64,862 204,115 81,807 
11 Cash withdrawals 175,334 194,205 313,441 266,505 252,809 238,513 259,476 331,212 
12 Administration costs 61,083 61,305 69,295 92,261 73,636 80,913 78,289 91,416 
13 Net loss on sale of securities 8,291 6,041 15,809 82,183 65,725 70,033 97,644 95,709 
14 Other expenditures 67,101 12,830 36,495 11,677 16,863 13,365 20,216 7,885 
15 TOTAL EXPENDITURES 1,767,029 = 1,695,031 2,034,598 2,043,066 2,081,514 2,042,309 2,319,267 2,594,498 


1 Over 97% of this amount ($1.6 billion) constituted a transfer of monies into the trusteed fund for the Ontario Teachers’ Pension Plan from the 
consolidated revenue account for the Province of Ontario. 
” Revised figures. 
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Tableau 3. 


Les estimations trimestriclles du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1987 - 1990 


ee ——eEeEeEeEeEeeeeeeeSSFSsSsaeseseseseseseFeFesesFsF 


1989 1990 
Revenu et dépenses 


LF jig Ill” ve FY. | he Il IV No 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Revenu: 
777,998 839,203 851,862 1,006,917 922,905 1,061,999 1,050,329 Cotisations salariales 1 
956,653 1,059,743 1,105,866 1,747,139 1,382,926 1,112,781 1,168,305 Cotisations patronales 2 
1,734,651 1,898,946 1,957,728 2,754,056 2,305,831 2,174,780 2218634 Total 3 
2,779,285 3,360,421 3,247,475 3,922,818 3,692,221 4,005,324 3,822,068 Revenu de placements 4 
663,437 833,497 1,119,445 756,639 399,086 211,502 120,794 Bénéfices nets sur la vente de titres 5 
176,711 24,152 16,322 1,61 1,131/ 49,277 28,850 86,964 Divers 6 
3,619,433 4.218070 = 44,383,242: 6,290,588 4,140,584 4,245,676 4,029,826 Total 7 
5,354,084 6,117,016 6340970 9,044,644 6446415 6,420,456 6248460 REVENU TOTAL 8 
Dépenses: 
1,801,949 1,789,697 1,915,348 1,927,931 2,128,091 2,156,380 2,212,299 Versements des rentes 9 


puisées dans la caisse 


32,483 191,105 69,827 83,106 68,012 76,055 78,397 Coat des rentes achetées 10 
300,754 362,501 278,182 346,017 339,541 385,685 354,602 Retraits en especes 11 
84,763 95,103 94,435 117,253 104,029 119,746 114,708 Frais d’administration 12 
17,745 6,513 1,103 15,905 151,292 262,374 138,202 Perte nette sur la vente de titres 13 
29,776 7,533 11,810 56,256 12,722 19,249 17,795 Autres dépenses 14 
2,267,470 2452452 2370705 2546468 2803687 3019489 2916003 DEPENSES TOTALES 15 


—— 


1 Plus de 97% de ce montant provenait d'un transfert ($1.6 milliard) du compte de revenu consolidé du gouvernement de l'Ontario @ la caisse en 
fiducie du régime de retraite des enseignanss de |’Ontario. 
” Nombres révisés 


Figure IV 


Estimates of Income and Expenditures of 
Trusteed Pension Funds, 1980 - 1990 


Billions of dollars 
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Graphique IV 


Estimations trimestriciles du revenu et des dépenses des caisses de 
retraite en fiducie, 1980 - 1990 


Milliards de dollars 


10 10 
9 9 
8 8 
a 7 

Total income / Revenu total 
6 6 
5 5 
4 4 
Cash flow / Rentrées nettes ~ 
3 3 
2 Z 
1 1 
0 0 


The distribution of the various sources of income in 
the third quarters of 1980 to 1990 is illustrated in Figure 
V and Table 4. 


Payments to retired employees or their survivors 
continued to be the major expenditure, accounting for 
76% of the total. These payments rose by 16% from the 
third quarter of 1989, to $2.2 billion. Other disbursements 
included the cost of purchasing pensions from an insurance 
company (3%), cash withdrawals on death, termination of 
employment or change of funding agency (12%), losses on 
the sale of securities (5%), administration costs (4%) and 
various Other miscellaneous expenditures (0.6%). 


Published under the authority of the Minister of Industry, Science and 
Technology. All rights reserved. No part of this publication may be 


Seman patos oF ad Mier of Sooo a Services Canada. 


1985 1986 1987 1988 1989 1990 


Pour avoir un apergu détaillé des sources de revenu aux 
troisiémes trimestres de 1980 a 1990, veuillez vous référer au 
tableau 4 et au graphique V. 


Les versements de prestations aux retraités ou a leurs 
survivants ont continué d’étre la composante principale des 
dépenses, augmentant de 16% par rapport au troisi¢me trimestre 
de 1989 et se chiffrant 4 $2.2 milliards. Leur proportion des 
dépenses totales au troisitme trimestre de 1990 était de 76%; 
environ 3% des dépenses totales servait 4 l’achat de rentes auprés 
de compagnies d’assurance, 12% aux retraits pour cause de décés, 
de cessation d’emploi, d’abolition de caisse ou de changement de 
gestionnaire financier, 5% a couvrir les pertes sur la vente de titres, 
4% pour payer les frais d’administration, et 0.6% pour les dépenses 
diverses. 


Publication autorisée par le ministre de I'Industrie, des sciences et de la technologie. 
Tous droits réservés. Il est interdit de reproduire ou de transmetire le contenu de la 
présente publication, sous quelque forme ou par quelque moyen que ce 


Table 4. 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the 
Third Quarters of 1980 to 1990 
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Tableau 4. 


Sources de revenu en proportion du revenu total aux troisi¢mes 
trimestres des années 1980 a 1990 


—_—_—_—— 


Year Employer Employee Investment Profit Miscellaneous Total 
contributions contributions income on sale of income 
securities 
Année Cotisations Cotisations Revenu de Bénéfices Divers Revenu 
patronales salariales placements nets sur la total 
vente de titres 
————eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee 
1980 33.4 19.8 39.4 y fe 0.2 2,306,592 
1981 31.0 17.4 438 we 0.2 2,719,325 
1982 29.3 17.1 50.1 33 0.2 3,069,125 
1983 25.9 17.4 48.5 7.9 0.4 3,422,888 
1984 24.2 17.9 51.8 5.5 0.5 3,690,120 
1985 20.0 14.5 48.7 16.4 0.4 4,514,040 
1986 72 12.8 48.2 20.5 13 5,035,411 
1987 16.1 13.3 48.0 22.0 0.6 5,561,857 
1988 19.2 2 be eg 56.0 88 0.3 5,094,426 
1987 17.4 13.4 $1.2 17.7 0.3 6,340,970 
1990 18.7 16.8 61.2 1.9 1.4 6,248,460 
—————— eee aes t 
" revised figures ” nombres révisés 
Figure V Graphique V 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the 
Third Quarters of 1980 to 1990 
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Sources de revenu en proportion du revenu total aux troisi¢tmes 
trimestres des années 1980 a 1990 


% 


Investment income / Revenu de placement 


Profit on sale of securities / 
10 Bénéfices sur la vente de ti 
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1980 1981 1982 1983 1984 


1985 1986 1987 1988 1989 1990 


Selected Labour Division Publications 


Catalogue 

Employment and Earnings 
Employment, Earnings and Hours. 
Bil./Monthly 

Canada $38.50! /$385.007 


United States USS46.20°/155462.004 
Other Countries US$53.90/ /US$539.007 


Estimates of Labour Income. 
Bil./Quarterly 

Canada $22.50 /$90.007 

United States US$27.00//US$108.00/ 
Other Countries US$31.50//US$126.007 


72-005 


Work Injuries 


Work Injuries. 

Bil./Annual 

Canada $25.00 

United States US$30.00 
Other Countries US$35.00 


Unemployment Insurance 


Unemployment Insurance Statistics. 
Bil./Monthly 

Canada $14.70/ /$147.007 

United States US$17.60! /US$176.007 
Other Countries US$20.60/ /US$206. 


72-208 


73-001 


73-202s Unemployment Statistics Annual Supplement to 
73-001 


Bil.(included wjth 73-001) 
Canada $38.00! 

United States US$46.00! 
Other Countries US$53.00! 


Pension Plans 


74-001 Quarterly Estimates of Trusteed Pension Funds. 
Bil./Quarterly 

Canada $11.00! /$44.007 

United States US$13.25!/US$53.007 

Other Countries US$15.50/ /US$62.007 

74-201 Trusteed Pension Funds: Financial Statistics. 
Bil./Annual 

Canada $39.00! 

United States US$47.00! 

Other Countries US$55.00/ 

74-401 Pension Plans in Canada 
Bil./Biennial 

Canada $35.00! 

Other Countries $42.00! 


In addition to the selected publications listed above, Statistics Canada 
publishes a wide range of statistical reports on Canadian economic and 
social affairs. A comprehensive ee ESE of all current publications is 
available: seam 11-204, Canada $13.95, United States US$17.00, 
Other Countries US$20.00. 

To order, write to Publication Sales, Statistics, Canada, Ottawa, 
Ontario, K1A OT6, For faster service, using Visa or Master Card, call toll- 
free, 1 267-6677. 


Please make ue or money order ble to the Receiver 
General for Canads Publicntone “% eG 
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Choix de publications de la Division du travail 


Catalogue 
Emploi et rémunération 


Emploi, gains et durée du travail. 
Bil./mensuel 

Canada 38,50 $/ 1385 $? 
Etats-Unis 46,20 $//462 $* US 


72-002 


72-005 Estimations du revenu du travail. 
Bil./trimestriel 

Canada 22,50 $1/90 $? 
Etats-Unis 27 $//108 $? US 
Autres pays 31,50 $*/126 $* US 


Accidents du travail 


Accidents du travail. 
Bil./annuel 

Canada 25 $ 
Etats-Unis 30 $ US 
Autres pays 35 $ US 


Assurance-chémage 


Statistiques sur l’assurance-chémage. 
Bil./mensuel 

Canada 14,70 s'n47 $2 

Etats-Unis 17,60 $1176 $7 US 
Autres pays 20,60 $//206 $7 US 


72-208 


73-001 


73-202S Statistiques sur l’assurance-chémage - supplément 
annuel au mensuel n” 73-001. 
Bil.(inclus avec 73-001) 
' Canada 38 $ 
Etats-Unis 46 $ US! 
Autres Pays 53 $ US! 


Régimes de pensions 

Estimations trimestrielles relatives aux caisses de retraite e 
fiducie. 

Bil.trimestriel 

Canada 11 $//44 $2 
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Trusteed 
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Highlights 

The book value of assets held in trusteed pension funds 
was estimated to be $217.7 billion in the fourth quarter of 
1991, an increase of $5.9 billion or 2.8% over the assets of 
the previous quarter. These assets are three and a half 


times greater than they were at the end of the fourth 
quarter of 1981. 


Figure 1 


Quarterty Estimates of Assets Held by Trusteed Pension 
Funds, 1981 - 1991 


Billions of dollars 


5 Miscellaneous! / Divers! 
4 Pooled funds? / Caisses communes? 
3 Mortgages / Hypothéques 


2 Stocks? / Actions? 
1 Bonds / Obligations 
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Estimations trimestrielles 
relatives aux caisses de 
retraite en fiducie 


Quatriéme trimestre 1991 
Division du travail 


Proc Canada: 11 $ l’exemplaire, 44 $ par année 
Etats-Unis: 13,25 $ US V'exemplaire, 53 $ US par année 


Autres pays: 15,50 $ US l'exemplaire, 62 $ US par année 


Faits saillants 


Au quatriéme trimestre de 1991, la valeur comptable de ’actif 
détenu par les caisses de retraite en fiducie a été estimée a $217.7 
milliards, ce qui représente une augmentation de $5.9 milliards ou 
2.8% par rapport au trimestre précédent. Par ailleurs, l’actif est 
maintenant trois fois et demi plus élevé qu’a la fin du quatri¢éme 
trimestre de 1981. 


Graphique 1 


Estimations trimestrielles de Pactif des caisses de retraite en fiducie, 
1981 - 1991 


Milliards de dollars 


Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables, real estate and lease-backs. 

? Includes pooled funds of trust companies and of investment 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 


3 Includes venture capital. 

June 1992 

of Statistics Statistique 
Canada Canada 


 Y compris Vencaisse, les dépots, les placements 2 court terme, les effets & 
recevorr et l’acuf couru ainsi que les biens-fonds et tenures a bail 

? Y compris les caisses communes des socitiés de fiducie et des conseillers en 
placements, les fonds mutuels, les caisses stparées et les administrations de 
depos 

3 Y compris le capital-risque. 

Juin 1992 


Canada 


Publicatio 


Fourth quarter income of trusteed pension funds was 
estimated at $8.7 billion whereas expenditures amounted to 
$3.3 billion, leaving a net income of $5.4 billion. 


Scope and concepts of survey 


According to the provisions of the Income Tax Act, an 
employer-sponsored pension plan must be funded according 
to the terms of a trust agreement, an insurance company 
contract or an arrangement administered by the federal or 
by a provincial government. The latter are referred to as 
consolidated revenue arrangements. This survey focuses on 
trusteed pension funds, i.e. those operating under a trust 
agreement. Funds established by plans in both the public 
and private sectors are included. 


The monies held in consolidated revenue accounts are 
not invested in the capital and financial markets and are 
therefore not considered for purposes of this survey. Also 
excluded are the funds of those pension plans that are 
deposited in total with an insurance company. If a portion 
of the assets of a trusteed pension fund is deposited by the 
fund manager with an insurance company under segregated 
fund or deposit administration contracts, this amount is 
included in the survey. At the end of the fourth quarter of 
1991, the $217.7 billion in trusteed pension fund assets 
included $1.7 billion deposited under such contracts. This 
amount represents 6% of the total reserves held by 
insurance companies in Canada for pension plans. 


The assets held by trusteed pension funds constitute 
over four-fifths of all assets invested on the capital and 
financial markets by employer-sponsored pension plans. 
(This excludes the amount held in consolidated revenue 
arrangements which is not invested in the same way.) For 
further information on the growth and investment patterns 
of trusteed pension funds and for a description of the 
importance of these funds in relation to the total retirement 
income system in Canada, consult the annual publication 
Trusteed Pension Funds: Financial Statistics (Catalogue 
74-201). 


The focus of this quarterly publication continues to be 
on the income, expenditures and asset portfolios of trusteed 
pension funds. These estimates are currently based on a 
quarterly survey of the 191 funds having assets of $125 
million or more. The funds included in this survey 
constitute 5% of the total number of trusteed funds; 
however, at the end of the fourth quarter of 1991, they held 
87% of the total assets. 


Note of Appreciation 
Canada owes the success of its statistical systern to a longstanding 


cooperation involving Statistics Canada, the citizens of Canada, its 
businesses and governments. Accurate and timely statistical 
information could not be produced without their continued 
cooperation and goodwill. 


Le revenu total de ces caisses, au quatri¢me trimestre de 199 
s’élevait a $8.7 milliards et les dépenses totales a $3.3 milliarc 
permettant ainsi des rentrées nettes de $5.4 milliards. 


Champ et concepts de Penquéte 


Pour étre agréé aux termes de la Loi de l’impét sur le reven 
un régime de retraite doit étre financé soit au moyen d’un contr 
d’assurance, soit au moyen d’un accord fiduciaire, soit au moye 
d’un arrangement administré par le gouvernement fédéral ou 1 
gouvernement provincial. Ces derniers sont appelés régimes finane 
a méme le revenu consolidé d’une administration publique. L 
caisses de retraite en fiducie, telles que définies dans cette enquét 
comprennent toutes les caisses générées par les régimes de retrai 
établis par les employeurs des secteurs privé et public et financés < 
moyen d’un accord fiduciaire. 


Les argents détenus dans les comptes de revenu consolidé d 
différentes administrations publiques ne sont pas investis dans | 
marchés financiers et des capitaux et par conséquent, ne sont p 
pris en considération dans cette enquéte. Les caisses de retrai 
déposées en entier auprés de compagnies d’assurance en so 
également exclues. Par contre, lorsque l’administrateur d’une cais; 
de retraite en fiducie confie une partie de l’actif a une caisse sépart 
d’une compagnie d’assurance ou la dépose aux termes d’un contr 
d’administration des dépéts, cette portion de l’actif est inclue da: 
cette enquéte. A la fin du quatriéme trimestre de 1991, l’actif « 
$217.7 milliards des caisses de retraite en fiducie comprenait $1 
milliard déposé aux termes de tels contrats. Ce montant constituz 
6% du total des réserves détenues par les compagnies d’assuran 
au Canada au titre des régimes de retraite. 


Les caisses de retraite en fiducie détiennent plus des quat 
cinquiémes des éléments d’actif qui sont investis sur les march 
financiers et des capitaux par les régimes de retraite offerts p 
Yemployeur. (Ceci exclut le montant détenu dans les comptes \ 
revenu consolidé des administrations publiques.) Pour pli 
d'information sur les profils d’investissement et la croissance d 
caisses de retraite en fiducie et pour une description de le 
importance par rapport a l’ensemble du syst¢me canadien de rever 
de retraite, consultez la publication annuelle intitulée Caisses « 
retraite en fiducie: statistiques financiéres (No 74-201 au catalogue 


Cette publication trimestrielle continue de relater | 
événements reliés aux aspects particuliers des revenus, dépenses | 
portefeuilles des caisses de retraite en fiducie. Ces estimations so! 
fondées sur une enquéte réalisée auprés de 191 caisses dont I’ac 
atteint au moins $125 millions. Ces 191 caisses constituaient 5% ¢ 
Pensemble des caisses de retraite en fiducie et a la fin du quatrién 
trimestre de 1991, elles détenaient 87% de l’actif total. 


Note de reconnaissance 

Le succes du systéme statistique du Canada repose sur un partenariat bi: 
Gtabli entre Statistique Canada et la population, les entreprises et | 
administrations canadiennes. Sans cette collaboration et cette bonne voloni 
il serait impossible de produire des statistiques précises et actuelles. 


Estimates for all trusteed pension funds are developed 
by supplementing survey results with estimates for the funds 
not surveyed quarterly, using data obtained from the annual 
survey of all trusteed pension funds in Canada? 


For further information on this publication and for 
other data on pension plans in Canada, contact Johanne 
Pineau (613-951-4034), Pensions Section, Labour Division, 
Statistics Canada, Ottawa, K1A OT6. 


Assets 


The book value of assets held in trusteed pension funds 
at the end of the fourth quarter of 1991 was estimated at 
$217.7 billion’, up $18.3 billion or 9.2% from a year earlier. 
This was the weakest year-to-year growth recorded in a 
fourth quarter since the survey began in 1970. Even though 
the growth rate has decreased six of the past ten years, it 
was however marginally higher than the year-over-year 
increases posted in the first three quarters of 1991. A 
detailed breakdown of the assets over the period 1988 to 
1991 is presented in Table 1 while Figure 1 illustrates the 
growth in assets and their various components since 1981. 


The assets (at book value) are three and a half times 
greater than they were at the end of the fourth quarter of 
1981, when they amounted to $61.5 billion. Viewed in 
constant dollars (i.e. taking inflation into account), the assets 
have grown approximately 2.1 times during this period. 


Bonds and stocks’ remained the two most prominent 
investment vehicles, accounting for 45% and 31%, 
Tespectively, of total assets. Cash, deposits, short-term 
securities plus some accruals and receivables represented 
11% of total assets while mortgage holdings and real estate 
accounted for another 4% and 3% respectively. The 
femainder was divided among such investment vehicles as 
pooled, mutual and segregated funds. 


Between the third and the fourth quarters of 1991, 
assets grew by 2.8%, a considerably lower rate than was 
recorded in the early eighties (6.7% in 1980). The third-to- 
fourth quarter growth rate had generally been decreasing 
Since 1980; it reached a low of 2.4% in 1990. 


1 The quality of estimates produced by the Quarterly Survey of 
Trusteed Pension Funds is very high - a comparison with the 
results from the annual census survey reveals a difference in 
total assets of only about 1%. 

2 Includes an estimated $1.3 billion in short-term debts, 
overdrafts and other payables. 

3 Included with stocks in this analysis is venture capital 
investments, ie. direct or indirect investments in firms with high 
market growth potential Information on these investments has 
been reported separately by pension funds since the third quarter 
of 1986. 


Les données pour I’ensemble des caisses de retraite en fiducie 
sont calculées en utilisant les résultats de cette enquéte auxquels on 
ajoute l’estimation des caisses non recensées trimestriellement; cette 
estimation est basée sur les données de I’enquéte annuelle couvrant 
toutes les caisses de retraite en fiducie au Canada! 


Pour plus de renseignements sur cette publication et pour 
d’autres données sur les régimes de retraite au Canada, 
communiquez avec Johanne Pineau (613-951-4034), Section des 
pensions, Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A OT6. 


Actif 


A la fin du quatrime trimestre de 1991, la valeur comptable de 
lactif détenu par les caisses de retraite en fiducie a été estimée a 
$217.7 milliards’, soit $18.3 milliards ou 9.2% de plus qu’un an plus 
tot. Ce taux représente la plus faible croissance annuelle enregistrée 
au cours d’un quatriéme trimestre, depuis le début de cette enquéte 
en 1970. Méme si ce taux a reculé six fois au cours des dix 
derniéres années, i] était toutefois légérement supérieur aux taux 
annuels affichés au cours des trois premiers trimestres de 1991. Une 
description détaillée de l'actif de 1988 a 1991 est présentée au 
tableau 1 alors que le graphique 1 illustre la croissance de I’actif et 
de ses diverses composantes depuis 1981. 


La valeur comptable de l’actif était trois fois et demi supérieure 
a celle enregistrée a la fin du quatriéme trimestre de 1981 alors 
qu’elle se chiffrait 4 $61.5 milliards; en dollars constants (c’est-a-dire 
€n tenant compte de l’inflation), elle était 2.1 fois plus élevée qu’en 
1981. 


Les placements sous forme d’obligations et d’actions’ sont 
demeurés les principaux véhicules d’investissement en représentant 
respectivement 45% et 31% du total de lactif. L’encaisse, les 
dépéts, les titres 4 court terme, de méme que l’actif couru et les 
effets a recevoir représentaient 11% de l’actif total tandis que les 
placements hypothécaires comptaient pour 4% et les biens-fonds, 
pour 3%. La balance de l’actif se partageait entre des placements 
tels que des parts dans les caisses communes, mutuelles et séparées. 


Entre les troisitme et quatri¢me trimestres de 1991, !’actif total 
augmentait de 2.8%, un taux considérablement plus faible que celui 
affiché au début des années 1980 (6.7% en 1980). Ce taux de 
croissance, mesuré a chaque quatriéme trimestre, avait diminué de 
fagon générale depuis 1980; il atteignait un creux de 2.4% en 1990. 


1 Les estimations produites 2 partir de Venquéte rrimestrielle relative aux 
caisses de retraite en fiducie sons de tres haute qualité - une comparaison 
avec les résultats de l'enquéte annuelle (recensement) révéle une difference 
d’d peine 1% au niveau de l’actif. 

2 Comprend un montant estimatif de $1.3 milliard sous forme de dettes a 
court terme, de découverts bancaires et d'autres comptes 2 payer. 

3 Comprend également les placements sous forme de capital-risque, c’est-a 
dire les placements directs et indirects dans des entreprises a potentiel de 
croissance élevé Depuis le rroisiérne rrimestre de 1986, nous recevons 
séparément l'information relative a ce type de placement. 
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Table 1 Tableau 1 
Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Les estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite e 
Funds, 1988-1991 fiducie, 1988-1991 
Assets (book value) 1988 1989 
Eléments d’actif (valeur comptable) I 0 m IV I 0 m Nr 


Thousands of dollars - milliers de dollars 
Pooled funds - Caisses communes 3,189,493 3,283,893 3,344,599 3,443,890 3,172,174 3,210,016 3,275,831 3,280,01 


Pooled funds of investment coun- 
sellors - Caisses communes des 


conseillers en placements 734,720 782,487 784,149 1,186,090 1,402,622 1,427,277 —-1,484,655 1,661,07 
Mutual and investment funds - 

Caisses mutuelles et de placements 1,833,730 1,909,836 1,896,060 2,025,855 2,176,778 2,326,832 2,383,925 2631,07 
Venture capital - Capital-risque 482,630 491,602 $13,202 $52,348 571,424 587,983 $98,917 665,63 


Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et 


administrations des dépéts 1,496,669 1,530,278 1,493,881 1,620,971 1,651,987 1,659,249 1,740,808 = 1,678,15 
Bonds - Obligations 67,677,493 68,577,375 70,085,124 71,532,021 73,498,260 75,259,831 77,591,941  81,395,23 
Stocks - Actions 39,589,215 40,524,757 41,577,775 42,691,404 44,018,732 45,395,466 46,951,327 49,362,45 
Mortgages - Hypothéques 7,180,033 7,269,967 7,367,222 7,537,338 7,512,968 7,522,644 7,621,635 7,771,24 
Real estate and lease-backs - Biens- 

fonds et tenures 4 bail 3,659,898 3,680,739 3,788,441 3,913,672 4,051,329 4,199,063 4,325,514  4,942,30 
Short-term! - Placements a court ; 
terme! 20,338,452 21,301,615 21,501,010 23,149,015 22,599,415 22,656,141 22,442,486  22,668,43 
TOTAL 146,182,333 149,352,549 152,351,463 157,652,604 160,655,689 164,244,502 168,417,039 176,055,63 
1990 : 1991 
I U I IvP IP m0? p08 IV 
Pooled funds - Caisses communes 3,075,314 3,106,135 3,146,945 3,210,373 3,230,263 3,062,105 3,100,176 3,166,97 


Pooled funds of investment coun- 
sellors - Caisses communes des 


conseillers en placements 1,732,167 1,843,900 2,236,699 2,540,942 2,845,304 3,972,280 4,398,492 5,005,16 
Mutual and investment funds - 

Caisses mutuelles et de placements 2,582,932 2,635,359 2,707,979 2,648,469 2,712,990 2,737,166 2,770,806 3,015,28 
Venture capital - Capital-risque 587,969 593,497 608,743 $91,580 $95,713 610,861 619,815 396,07 


Segregated and deposit administration 
funds - Caisses séparées et 


administrations des dépédts 1,857,785 1,859,949 1,878,299 1,861,170 1,887,262 1,699,481 1,730,479 1, 738,86 
Bonds - Obligations 89,219,364 89,255,307 89,926,961 92,288,325 94,526,617 95,716,818 97,458,321  98,818,49 
Stocks - Actions 50,760,003 $1,527,527 53,338,526 56,123,484 $8,431,187 61,450,842 63,825,221 66,534,36 
Mortgages - Hypothéques 7,847,708 7,841,407 7,912,055 7,974,363 7,956,593 7,921,836 7,889,333 —_7,900,54 
Real estate and lease-backs - Biens- 

fonds et tenures 4 bail 5,150,124 5,475,932 5,770,244 5,953,301 6,115,504 6,581,115 6,854,381 —-7,287,25 
Short-term! - Placements 4 court 

terme! 24,317,048 26,904,688 27,139,452 26,175,917 25,128,761 24,422,468 23,148,338  23,810,44 
TOTAL 187,130,414 191,043,701 194,665,903 199,367,924 208,430,194  208174,972 211,795,362 217,673,45 
1 Includes cash, deposits, short-term securities and some accruals and 1 Gj-inclus Vencaisse, les dépéts, les placements & court terme, les effets & recevoir « 

receivables. méme que Vactif couru. 


P Preliminary figures P Nombres provisoires 


In the fourth quarter of 1991, the amount invested in 
stocks grew by 3.9% relative to the previous quarter. For 
comparative purposes, in the last quarter of 1987, at the 
time of the stock market adjustment, the amount invested 
in stocks recorded its lowest quarterly growth rate of the 
eighties (0.6%). The amount held in short-term 
investments? grew by 2.9% in the final quarter of 1991, 
reversing a negative growth trend set in the previous four 
quarters. Investment in real estate and lease-backs 
(including petroleum and natural gas properties) posted the 
largest increase (6.3%) during the quarter. Faced with a 
continuing decline in interest rates, pension fund managers 
have invested larger amounts in real estate and the stock 
market and have increased their holdings of more liquid 
assets. 


The amount invested in bonds was up only 1.4% 
between the last two quarters of the year. This growth rate 
represents the smallest third-to-fourth quarter increase 
recorded by the survey. Return on federal, provincial and 
corporate bonds had been decreasing for the past five 


_ consecutive quarters, helping to explain why the amount 


held in bonds grew so little. 


The growth in assets between the third and fourth 


“quarters of 1991 amounted to $5.9 billion. Figure II 


illustrates how this amount was distributed among the 
various investment vehicles. 


This figure also shows that short-term holdings‘ regained 
popularity among fund managers as investment vehicles for 


_ bew fund money. Short-term holdings accounted for 11% 
_ Of the increase in assets in the fourth quarter of 1991, their 


first positive contribution since the third quarter of 1990. 


Figure II also indicates that for a sixth consecutive quarter, 
_ Stocks contributed most significantly to the growth in assets; 
in the seventies and the eighties, bonds had generally been 


responsible for most of the growth. In the fourth quarter 

of 1991, 42% of net income (ie. new fund money) was 

invested in stocks. The shift to the stock market began with 
‘the decline in interest rates in late 1990. Portfolio managers 

appear to be shifting away from fixed income securities such 
as bonds in an attempt to increase their return on 
investment. 


¢ Includes cash, deposits, short-term securities plus some accruals 
and receivables. 


Au quatriéme trimestre de 1991, la valeur de I’actif détenu sous 
forme d’actions a cra de 3.9% par rapport au trimestre précédent. 
A titre de comparaison, au dernier trimestre de 1987, soit au 
moment de l’ajustement boursier, les actions enregistraient leur plus 
faible croissance trimestrielle des années 1980 (0.6%). Les 
placements a court terme’ ont cra de 2.9% au dernier trimestre de 
1991, renversant la tendance a une croissance négative qui s’était 
€tablie au cours des quatre trimestres précédents. La valeur des 
biens-fonds et des tenures a bail (y compris les biens-fonds 
pétrolifitres et gaziers) a connu la croissance la plus forte au cours 
de ce trimestre, augmentant de 6.3%. Face au repli continu des 
taux d’intérét, les gestionnaires des caisses de retraite ont investi de 
Plus grosses sommes dans les biens-fonds et les actions, et ont 
augmenté leurs réserves de forme plus liquide. 


Le montant de lactif détenu sous forme d’obligations 
n’augmentait que de 1.4% par rapport au trimestre précédent; ce 
taux de croissance de quatriéme trimestre était le plus faible a étre 
enregistré depuis le début de cette enquéte. Les taux de rendement 
des obligations fédérales, provinciales et de sociétés ont diminué au 
cours des cing derniers trimestres, ce qui pourrait expliquer la faible 
croissance du montant de I’actif détenu sous cette forme. 


La croissance totale de l’actif entre les troisiéme et quatriéme 
trimestres de 1991 se chiffrait a $5.9 milliards. Le graphique II 
montre de quelle fagon ce montant a été distribué entre les 
différents véhicules d’investissement. 


Ce graphique illustre aussi le fait que les gestionnaires des caisses 
de retraite ont reconsidéré les placements a court terme’ comme 
véhicule d’investissement pour les nouvelles rentrées d’argent. Les 
placements a court terme ont été responsables de 11% de la 
croissance de l’actif total au quatri¢me trimestre de 1991, leur 
premier apport positif a la croissance depuis le troisitme trimestre 
de 1990. Le graphique II indique également que pour un sixiéme 
trimestre consécutif, ce sont les actions qui ont le plus contribué a 
la croissance de I’actif; au cours des années soixante-dix et des 
années quatre-vingt, cette responsabilité était généralement 
attribuable aux actions. Au dernier trimestre de 1991, 42% des 
rentrées nettes fut placé dans les actions. Cet accroissement 
d’intér€t envers le marché boursier a débuté avec le recul des taux 
d’intérét a la fin de l'année 1990. Les gestionnaires de portefeuilles 
semblent s’éloigner des placements a rendement fixe tels que les 
obligations afin d’accroftre le rendement de leurs placements. 


4 Comprend l'encaisse, les dépéts, les titres d court terme, Vactif couru et les 
effets & recevoir. 
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Figure I Graphique II 


Investment Vehicles as a Proportion of Total Growth in Proportion de la croissance totale de Pactif placé dans les différer 
Assets, 1988 to 1991 véhicules d’investissement, 1988 a 1991 
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1 Includes venture capital investments. ' 1 Y compris le capital-risque. 

2 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 2 Y compris V’encaisse, les dépéts, les placements 2 court terme, les effets 
receivables. recevoir et l’actif couru. 

3 Includes pooled, mutual and segregated funds, mortgages and real 3 Comprend les caisses communes, mutuelles et séparées, les hypothéques et 
estate. biens-fonds. 

4 In the 4th quarter of 1989 and Ist quarter of 1990, the monies 4 Aux 4éme trimestre de 1989 et ler trimestre de 1990, le transfert d’arge 
transferred into the trusteed fund for the Ontario Teachers and the dans la caisse de retraite en fiducie pour les enseignants de l’Ontario et | 
monies held in the Ontario Public Service fund were respectively argents détenus dans la caisse de retraite pour les fonctionnaires | 
excluded. gouvernement de l’Ontario ont respectivement &é exclus. 

Longer term changes in the distribution of assets are Pour faciliter ’analyse des mouvements a plus long terme d 
more easily seen by looking at the investment patterns at éléments de l’actif, nous avons utilisé le profil de l’actif au mén 
the end of the same quarter of each year. Table 2 and trimestre de chaque année. Le tableau 2 et le graphique |] 
Figure II indicate the distribution of the assets, by indiquent la répartition de l’actif a la fin de chaque quatrién 


investment vehicle, as of December 31 of 1981 to 1991. trimestre entre 1981 et 1991. 


Table 2. 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed 
Pension Fund Assets in the Fourth Quarters of 1981 to 
1991 
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Tableau 2. 
Véhicules P'investissement en pourcentage de Pactif total des caisses 


de retraite en fiducie aux quatriémes trimestres des années 1981 a 
1991 


) re me ee ee eee eeetsnoeseesenssnesssssssphusansueneasensemenennunssimmsnmmmnesmmeeeie cen 
Stocks! 


_ Year Bonds Mortgages 


Pooled Real Short- Total 


funds” estate term? assets 
Année Obligations Actions! Hypothéques Caisses Biens- Placements a Actif 
) communes fonds court term total 
%o Jo % % % % $ ,000 
—__,mmmmeememepen cence meme et 
1981 46.5 21.8 10.1 6.4 13 13.9 61,521,516 
1982 46.3 eek 9.0 65 1.7 14.5 71,727,659 
1983 46.0 25.5 7.9 6.1 2.1 12.4 84,078,116 
| 1984 45.4 26.2 6.7 58 2.4 13.6 96,670,508 
1985 47.1 26.6 5.8 bo WY | 28 12.0 110,620,256 
1986 473 pat bed a WS | Za 12.4 127,234,690 
1987 46.7 27.4 49 4.9 2.4 13.6 143,361,410 
1988 45.4 PA fo} 48 53 25 14.7 157,652,604 
1989 46.2 28.4 4.4 53 2.8 12.9 176,055,635 
1990? 463 28.5 4.0 $.1 3.0 13.1 199,367,924 
1991? 45.4 30.8 3.6 6.0 33 10.9 217,673,458 


7 Includes venture capital investments. 

? Includes pooled funds of trust companies and of investment 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 
administration funds. 

3 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables. 

P preliminary figures 


As one can see from Figure III, the principal changes 
have been in the proportion of the assets held in stocks, 
mortgages and short-term investments. The amount 
invested in stocks in the fourth quarter of 1991 was five 
times higher than in the fourth quarter of 1981. Over those 
ten years, the percentage of assets held in stocks has risen 
steadily, from 22% to 31%. 


Between 1981 and 1991, short-term investments, as a 
percentage of total assets, varied between 10.9% (1991) and 
14.7% (1988). The low proportion recorded in 1991 is also 

reflection of the decline in interest rates that year. 


_ The proportion invested in mortgages has been 
decreasing steadily from the 13.5% recorded in 1977 and 
1978, to the current low of 3.6%. 


_ Even though bonds continued to constitute the major 
form of investment for trusteed pension funds, the 
oroportion of the assets held in this vehicle has exhibited a 
slight downward trend, from 47% (1981) to 45% (1991). 
This proportion remains relatively high, however, because of 
she mandatory percentage of bond holdings required for 
¢ public sector funds and because of the lower level of 
‘isk associated with this type of investment. 


I Y compris le capital-risque. 

2 Y compris les caisses communes des socittés de fiducie et des conseillers en 
placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations de 
dépors. 

3 Y compris l’encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a 
recevoir et l’actif couru. 

P nombres provisoires 


Comme on peut le voir au graphique III, c’est au niveau des 
proportions de l’actif détenu sous forme d’actions, d’hypothéques et 
de placements a court terme qu’on a observé les principaux 
mouvements. Entre les quatri¢mes trimestres de 1981 et de 1991, 
la valeur des actions se multipliait par un facteur de 5. La 
proportion de l’actif détenu sous cette forme augmentait alors 
progressivement de 22% a 31%. 


Entre 1981 et 1991, la proportion de l’actif détenu en valeurs a 
court terme a oscillé entre 10.9% (1991) et 14.7% (1988). La faible 
proportion enregistrée en 1991 traduit une fois de plus la baisse des 
taux d’intérét cette année-la. 


Quant aux placements hypothécaires, suite a leur sommet de 
13.5% atteint en 1977 et en 1978, ils n’ont cessé de décroitre pour 
atteindre 3.6% en 1991. 


Méme si les obligations constituaient le principal investissement des 
caisses de retraite, le pourcentage de I’actif détenu sous cette forme 
semble avoir tendance 4 décroftre lentement, passant de 47% en 
1981 4 45% en 1991. Cette proportion demeure cependant 
relativement €levée, en partie a cause de l’obligation qu’ont certaines 
caisses du secteur public de détenir un pourcentage élevé de 
placements de ce type et aussi a cause d’un moindre niveau de 
risque associé aux obligations. 


Figure II 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed 
Pension Fund Assets in the Fourth Quarters of 1981 to 
1991 


% 
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Graphique I 
Véhicules d’investissement en pourcentage de lactif total des caiss 


de retraite en fiducie aux quatri¢mes trimestres des années 1981 
1991 


Bonds / Obligation 
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1 Includes venture capital investments. 

? Includes pooled funds of trust companies and of investment 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 
administration funds. 

3 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables. 


Income and expenditures 


As can be seen in Table 3, the total income of trusteed 
pension funds in the fourth quarter of 1991 was estimated 
to be $8.7 billion, 9% higher than that of the same quarter 
of 1990. Expenditures, estimated at $3.3 billion, were 3% 
lower than those of the previous year. The net income or 
new money entering the funds (calculated by deducting 
expenditures from income) amounted to $5.4 billion, up 
17% from a year earlier. Despite that increase, the $5.4 
billion is still below the fourth quarter peak of $6.5 billion 
reached in 1989. 


Figure IV illustrates the total income and total 
expenditures of trusteed pension funds from the first 
quarter of 1981 to the fourth quarter of 1991. 
Considerable variation is evident in income from one 
quarter to the next, with a similar pattern repeating itself 
each year. For example, it can be seen that income for the 
fourth quarter is consistently higher than for the first three. 
This fourth quarter peak occurs because of accounting 
practices and financial transactions that result in certain 
components of income being credited at year-end. In 


1 Y compris le capital-risque. 

2 Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers ¢ 
placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations ¢ 
dépéts. 

3 Y compris l’encaisse, les dépéts, les placements 2 court terme, les effets 
recevoir et l’actif couru. 


Revenu et dépenses 


Comme l’indique le tableau 3, au quatri¢me trimestre de 199: 
le revenu total des caisses de retraite en fiducie s’élevait a $8. 
milliards, soit 9% de plus qu’un an auparavant. Les dépense 
diminuaient alors de 3%, se chiffrant a $3.3 milliards. Les rentrée 
nettes, qui sont la différence entre le revenu et les dépenses, s 
chiffraient 4 $5.4 milliards, soit 17% de plus qu’un an plus t6 
Malgré cette croissance, les rentrées nettes se situaient encore er 
dessous du sommet de $6.5 milliards atteint au quatriéme trimestr 
de 1989. 


Le graphique IV présente le revenu total ainsi que les dépense 
totales des caisses de retraite en fiducie du premier trimestre di 
1981 au quatri¢me trimestre de 1991. Comme on peut le voir, ' 
existe des fluctuations considérables du revenu d’un trimestre : 
autre; également, les mémes mouvements semblent se répéte 
d’une année a l’autre. A titre d’exemple, nous pouvons observe 
que le revenu du quatriéme trimestre est constamment supérieur | 
celui enregistr€é aux trois premiers trimestres. Ce sommet at 
quatriéme trimestre est dQ aux pratiques comptables et aw 
transactions financiéres qui sont effectuées a la fin de l'année et qu 


certain cases, therefore, a more accurate picture of the 
long-term changes in income and expenditures emerges by 
comparing data for the same quarter of each year, rather 
than data for successive quarters. 


In the fourth quarter of 1991, investment income and 
employee/employer contributions, the major sources of 
revenue, constituted 46% and 41% of total income, 
respectively. Investment income was down 7% from the 
fourth quarter of 1990, only the second year-to-year 
decrease recorded for this income category since the 
beginning of the survey. The other decline in investment 
income also occurred in 1991, in the second quarter. These 
decreases can be attributed to the continuing drop in 
interest rates that began in the third quarter of 1990. 


Profits generated from the sale of securities increased 
by 157% from the previous quarter. At the end of 1990, 
profits, at $85 million, had reached their lowest value since 
_ the 1981-1982 recession and their lowest proportion ( 1%), 
since 1976, of total income. A year later, at December ai; 
1991, profits accounted for 11% of the revenue and 
amounted to $955 million; they had almost regained their 
_ 1989 third quarter value, i.e. the pre-1990-1991 recession 
value. 


In the fourth quarter of 1991, investment income plus 
profit on the sale of securities accounted for 57% of the 
total income, whereas the combined contributions by the 
employer and the employee constituted only 41%. Ten 

years earlier these two sources of revenue each accounted 
for approximately half the income. 
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affectent certaines composantes du revenu. Par conséquent, dans 
certains cas, on peut obtenir un portrait plus juste des changements 
a long terme du revenu et des dépenses, en comparant les données 
du méme trimestre d’une année a l’autre, au lieu de comparer les 
données d’un trimestre a l’autre. 


Au quatriéme trimestre de 1991, le revenu d’investissement et 
les cotisations salariales/patronales, soient les sources principales de 
revenu, constituaient respectivement 46% et 41% du revenu total. 
Le revenu d’investissement diminuait de 7% par rapport au 
quatriéme trimestre de 1990, seulement la deuxiéme baisse annuelle 
a tre enregistrée depuis le début de cette enquéte. L’autre baisse 
du revenu d’investissement avait également eu lieu en 1991, soit au 
deuxiéme trimestre. Ces baisses peuvent étre attribuables au recul 
continuel des taux d’intérét qui s’était amorcé au troisiéme trimestre 
de 1990. 


Les bénéfices sur la vente de titres augmentaient de 157% par 
rapport au trimestre précédent. A la fin de 1990, ces bénéfices se 
chiffraient 4 $85 millions, le niveau le plus bas depuis la récession de 
1981-1982 et ne constituaient que 1% du revenu total, la plus faible 
Proportion enregistrée depuis 1976. Un an plus tard, soit au 31 
décembre 1991, les profits constituaient 11% du revenu et 
s’élevaient a $955 millions; ils avaient presque atteint le niveau du 
troisiéme trimestre de 1989, c’est-a-dire le niveau enregistré avant la 
récession de 1990-1991. 


Au quatriéme trimestre de 1991, les revenus d’investissement 
ainsi que les bénéfices sur la vente de titres constituaient ensemble 
57% du revenu total, alors que les cotisations patronales et salariales 
combinées comptaient pour 41%. A titre de comparaison, dix ans 
plus tt, ces deux sources de revenu se partageaient environ moitié- 
moitié le revenu total. 
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Table 3 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1988 - 1991 


1988 1989 
Income and expenditures 


No. I Ter, I IV Total I I baat IV Total 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Income: 
1 Employee contributions 708,515 782,636 800,601 933,802 3,225,554 777,998 839,203 851,862 1,006,917 3,475,980 
2 Employer contributions 936,939 875,077 +: 978,133 1,952,663 4,742,812 956,653 1,059,743 1,105,866 1,747,139 4,869,401 
3 Total 1,645,454 1,657,713 1,778,734 2,886,465 7,968,366 1,734,651 1,898,946 1,957,728 2,754,056 8,345,381 
4 Investment income 2,410,454 2,923,282 2,854,388 3,802,999 11,991,123 2,779,285 3,360,421 3,247,475 3,922,818 13,309,999 
5 Net profit on sale of secutities 656,401 637,073 446,062 445,144 2,184,680 663,437 833,497 1,119,445 756,639 3,373,018 
6 Miscellaneous 15,471 22,354 15,242 52,288 105,355 176,711 24,152 16,322 1,611,131/ 1,828,316 
7 Total 3,082,326 3,582,709 3,315,692 4,300,431 14,281,158 3,619,433 4,218,070 4,383,242 6,290,588 18511333 
8 TOTAL INCOME 4,727,780 5,240,422 5,094,426 7,186,896 22,249,524 5,354,084 6,117,016 6,340,970 9,044,644 26,856,714 
Expenditures: 
9 Pension payments out of funds 1,554,862 1,574,623 1,659,527 1,986,469 6,775,481 1,801,949 1,789,697 1,915,348 1,927,931 7,434,925 
10 Cost of pensions purchased 117,619 64,862 204,115 81,807 468,403 32,483 191,105 69,827 83,106 376,521 
11 Cash withdrawals 252,809 238,513 259,476 331,212 1,082,010 300,754 362501 278,182 346,017 1,287,454 
12 Administration costs 73,636 80,913 78,289 91,416 © 324,254 84,763 95,103 94,435 117,253 391,554 
13 Net loss on sale of securities 65,725 70,033 97,644 95,709 329,111 17,745 6,513 1,103 15,905 41,266 
14 Other expenditures 16,863 13,365 20,216 7,885 $8,329 29,776 7,533 11,810 56,256 105,375 
15 TOTAL EXPENDITURES 2,081,514 2,042,309 2319,267 2,594,498 9,037,588 2,267,470 2,452,452 2,370,705 2,546,468 9,637,095 
P 1 Dreliminary figures. 


1 Over 97% of this amount ($1.6 billion) constituted a transfer of monies into the trusteed fund for the Ontario Teachers’ Pension Plan from th 
consolidated revenue account for the Province of Ontario. 


Tableau 3. 
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Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1988 - 1991 


1990 1991 


mm 


IP 


thousands of dollars - milliers de dollars 


nv? 


Revenu et dépenses 


No 


Revenu: 

922,905 1,061,999 1,050,329 1,266,203 4,301,436 1,078,325 1,121,485 1,060,578 1,315,764 4,576,152 Cotisations salariales 1 
1,382,926 1,112,781 1,168,305 2,211,262 5,875,274 1,673,915 1,514,497 1,635,012 2,275,586 7,099,010 Cotisations patronales 2 
2,305,831 2,174,780 2,218,634 3,477,465 10,176,710 2,752,240 2,635,982 2,695,590 3,591,350 11,675,162 Total 3 
3,692,221 4,005,324 3,822,068 4,306,650 15,826,263 3,858,556 3,953,684 3,857,387 4,013,279 15,682,906 Revenu de placements 4 

399,086 211,502 120,794 85,274 816,656 $42,702 490,919 371,250 955,355 2,360,226 Bénéfices nets sur la vente de titres 5 

49,277 28,850 86,964 131,304 =: 296,395 48,938 48,502 101,926 132393 331,759 Divers 6 
4,140,584 4,245,676 4,029,826 4,523,228 16,939,314 4,450,196 4,493,105 4,330,563 5,101,027 18,374,891 Total 7 
6,446,415 6,420,456 6,248,460 8,000,693 27,116,024 7,202,436 7,129,087 7,026,153 & 692377 30,050,053 REVENU TOTAL 8 

Dépenses: 
2,128,091 2,156,380 2,212,299 2,279,080 8,775,850 2,300,730 2,354,887 2,425,588 2,498,924 9,580,129 Versements des rentes 9 
puisées dans la caisse 

68,012 76,055 78,397 82,897 305,361 79,726 77,038 78,728 103,003 338,495 Cott des rentes achetées 10 

339,541 385,685 354,602 612,337__:1,692,165 378,459 407,954 415,480 406,349 1,608,242 Retraits en especes 11 

104,029 119,746 +=—-114,708 ~—-:137,345 475,828 115,344 126,348 129,221 148251 519,164 Frais d’administration 12 

151,292 262374 138,202 272,131 823,999 50,015 25,524 163,282 115,353 354,174 Perte nette sur la vente de titres 13 

12,722 19,249 17,795 18,663 68,429 16,145 13,980 20,525 35,373 86,023 Autres dépenses 14 
2,803,687 3,019,489 2,916,003 3,402,453 12,141,632 2,940,419 3,005,731 3,232,824 3,307,253 12,486,227 DEPENSES TOTALES 15 


' Plus de 97% de ce montant provenait d'un transfert ($1.6 milliard) du compte de reveruu consolidé du gouvernement de l'Ontario 2 la caisse en fiducie 
du régime de retraite des enseignants de l'Ontario. 


Figure IV 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of 
Trusteed Pension Funds, 1981 - 1991 


Billions of dollars 
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Graphique IV 


Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses 
retraite en fiducie, 1981 - 1991 


Milliards de doll 


Total income / Revenu total 


1981 1982 1984 1985 


The distribution of the various sources of income in the 
fourth quarters of 1981 to 1991 is illustrated in Figure V 
and Table 4. 


Table 4. 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the 
Fourth Quarters of 1981 to 1991 


Net income / Rentrées nettes 


Total expenditures / Dépenses totales 


1986 1987 1988 1989 1990 1991 


Pour avoir un apercu détaillé des sources de revenu al 
quatriémes trimestres de 1981 4 1991, veuillez vous référer < 
tableau 4 et au graphique V. 


Tableau 4. 


Sources de revenu en ion du revenu total aux quatriém 
trimestres des années 1981 a 1991 


Year Employer Employee Investment Profit Miscellaneous Total 
contributions contributions income on sale of income 
securities 
Année Cotisations Cotisations Revenu de Bénéfices Divers Revenu 
patronales salariales placements nets sur la total 
vente de titres 
%o % %o % Jo $ ,000 
LE A te Ne ac a a ee ee 
1981 29.7 16.9 47.7 5.0 0.6 3,553,538 
1982 32.9 16.2 45.4 4.6 1.0 4,143,331 
1983 27.0 15.1 48.6 8.9 0.4 4,602,687 
1984 Zi i BYY/ 51.6 53 0.3 4,998,961 
1985 27.9 122 46.2 13.3 0.3 6,175,322 
1986 Died 12.5 50.1 15.0 0.6 6,188,810 
1987 Pery3\ 12.8 $1.4 10.1 0.6 6,552,297 
1988 APD 13.0 52.9 6.2 0.7 7,186,896 
1989 19.3 ie 43.4 8.4 17.8 9,044,644 
1990? 27.6 15.8 53.8 11 1.6 8,000,693 
1991? 26.2 15.1 46.2 11.0 J LS) 8,692,377 
i a ee ea ee ee ee ee a 


P preliminary figures 


P nombres provisoires 


Payments to retired employees or their survivors 
continued to be the major expenditure, accounting for 76% 
of the total. These payments rose by 10% from the fourth 
quarter of 1990, to $2.5 billion. Other disbursements 
included the cost of purchasing pensions from an insurance 
company (3%), cash withdrawals on death, termination of 
employment or change of funding agency ( 12%), losses on 
the sale of securities (4%), administration costs (5%) and 
various other miscellaneous expenditures (1%). 


Figure V 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the 
Fourth Quarters of 1981 to 1991 
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Les versements de prestations aux retraités ou a leurs survivants 
Ont continué d’étre la composante principale des dépenses, 
augmentant de 10% par rapport au quatri¢me trimestre de 1990 et 
se chiffrant a $2.5 milliards. Leur proportion des dépenses totales 
au dernier trimestre de 1991 était de 76%; environ 3% des dépenses 
totales servait a achat de rentes auprés de compagnies d’assurance, 
12% aux retraits pour cause de décés, de cessation d’emploi, 
d’abolition de caisse ou de changement de gestionnaire financier, 4% 
a couvrir les pertes sur la vente de titres, 5% pour payer les frais 
d’administration, et 1% pour les dépenses diverses. 


Graphique V 


Sources de revenu en proportion du revenu total aux quatriémes 
trimestres des années 1981 a 1991 


% % 
70 
60 
Investment income / Revenu de placement 
50 
40 
ras Employer contributions / Cotisations patronales 30 
Employee contributions / Cotisations salariales 20 
Profit on sale of securities / 

Bénéfices sur la vente-de titres 10 

~~. ae Miscellaneous / Divers 
0 


1981 1982 1983 1984 1985 


1 2 P eget ae 
1989 include in "Miscellaneous" the $1.6 billion 
sf oy Table 3). 


Income and expenditures, annual data 


In addition to quarterly income and expenditure data, 
Table 3 also provides annual figures, calculated by totalling 
the figures for the four quarters. 


1989 1990 1991 


1986 1987 1988 


I Vannée 1989 incluent dans la catégorie “Divers” le 


Les proportions pour 
pat rc de $1.6 milliard (voir tableau 3). 


Revenu et dépenses, données annuelies 


En plus du revenu et des dépenses au niveau trimestriel, le 
tableau 3 montre également le revenu et les dépenses sur une base 
annuelle; ces données annuelles sont en fait le total des quatre 
trimestres. 


Total income for 1991 amounted to slightly more than 
$30 billion, 11% more than the previous year. Profits alone 
were responsible for 53% of that growth in income. 
Following a 76% annual decline in 1990, profits generated 
from the sale of securities rose by 189% in 1991, its largest 
annual increase since the survey began. Investment income 
decreased by 0.9%, the first negative growth rate in the 
survey’s history; this decline followed increases of 11% and 
19% in 1989 and 1990 respectively. In 1991, investment 
income and profit on sale of securities together constituted 
60% of total revenue. 


Contributions by the employer and the employee 
represented 39% of the total revenue and increased 15% 
over those of 1990. Employer contributions accounted for 
42% of the 1991 growth in total income. 


The total expenditures for the year 1991 amounted to 
$12.5 billion, 3% higher than in 1990. This is the smallest 
increase for total expenditures since the survey began. 
Losses on the sale of securities declined 57%, from $824 
million in 1990 to $354 million in 1991. 


Net income (cash flow), the difference between income 
and expenditures, was 17% higher than in 1990. 


Published under the authority of the Minister of Industry, Science and 
Technology. All rights reserved. No part of this publication may be 
reproduced, stored in a retrieval system or transmitted in any form or by any 
means, electronic, mechanical, photocopying, recording or otherwise without 
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Le revenu total pour l’année 1991 se chiffrait 4 un peu plus | 
$30 milliards, soit 11% de plus qu’un an plus tét. A eux seuls, } 
bénéfices sur la vente de titres ont été responsables de 53% de 
croissance du revenu total. Suite a une baisse de 76% en 1990, | 
bénéfices augmentaient de 189% en 1991, soit la plus for 
croissance annuelle depuis le début de cette enquéte. Le reve 
d’investissement pour l’année 1991 était inférieur de 0.9% a celui: 
1990, la premiére baisse annuelle a étre enregistrée depuis le déb 
de cette enquéte; ce recul faisait suite 4 des augmentations de 11 
et de 19% en 1989 et 1990 respectivement. En 1991, les reven 
d’investissement et les bénéfices sur la vente de titres constituaie 
ensemble 60% du revenu. 


Les cotisations patronales et salariales combinées représentaie 
39% du revenu total et avaient progressé de 15% par rapport 
1990. Les cotisations patronales contribuaient a4 42% de 
croissance en 1991 du revenu total. 


Les dépenses totales, cumulées pour l’année 1991, se so 
chiffrées 4 $12.5 milliards, soit 3% de plus qu’en 1990. C 
représente la plus petite augmentation depuis le début de cet 
enquéte. Les pertes nettes sur la vente de titres ont diminué « 
57%, passant de $824 millions en 1990 a $354 millions en 1991. 


Les rentrées nettes, qui sont la différence entre le revenu et | 
dépenses, progressaient alors de 17% en 1991. 


Publication autorisée par le ministre de Industrie, des sciences et de la technologie. To 
droits réservés. Il est interdit de reproduire ou de transmettre le contenu de la présen 
publication, sous quelque forme ou par quelque moyen que ce soit, enregistrement s 


support magnétique, reproduction électronique, mécanique, photographique, ou autre, ¢ 
de l'emmagasiner dans un systéme de recouvrement, sans V'autorisation écrite préalab 
du ministre des Approvisionnements et services Canada. 


Prior written permission of the Minister of Supply and Services Canada. 
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CATALOGUE 74-001 QUARTERLY - TRIMESTRIEL / ISSN 0700-205X 


Quarterly 
Estimates of 
Trusteed 
Pension Funds 


First Quarter 1992 
Labour Division 


Price: Canada: $11.00 per issue, $44.00 annually 
United States: US$13.25 per issue, US$53.00 annually 
Other Countries, US$15.50 per issue, US$62.00 annually 


Gove Thmert 
Vol 20, NaAfublications 


Estimations trimestrielles 
relatives aux caisses de 
retraite en fiducie 


Premier trimestre 1992 
Division du travail 
Proc Canada: 11 $ l'exemplaire, 44 $ par année 


Exats-Unis: 13,25 $ US l'exemplaire, 53 $ US par 
Auses pays: 15,50 $ US l’exemplaire, 62 $ US par 


Feature Article : 


Foreign Investment by Trusteed Pension 
Funds 


The fourth quarter of 1991 was marked by the passage of 
Bill C-18, which officially increases the foreign investment 
limit of pension fund assets from 10% to 20% by 1994. 
Before the legislation was proposed in 1990, the proportion 
of foreign investment by the largest funds hovered around 
5.5% of total assets; between the fourth quarter of 1990 and 
the first quarter of 1992, this ratio increased Steadily to 8%, 


* for detail see page 14 


Etude spéciale : 


Placements étrangers par les caisses de retraite en 
fiducie 


Le quatriéme trimestre de 1991 a été marqué par !’adoption du 
projet de loi C-18. Le pourcentage de !’actif détenu dans les caisses 
de retraite sous forme d’investissements étrangers (anciennement 
10%) sera progressivement augmenté pour atteindre 20% en 1994. 
Avant que la loi soit proposée en 1990, la proportion de I’actif des 
plus grosses caisses sous forme de placements ¢trangers vacillait 
autour de 5.5%; depuis le quatri¢me trimestre de 1990, ce ratio a 
augmenté sans cesse pour atteindre 8% au premier trimestre de 
1992. 


* voir les détails a la page 14 
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Highlights 


The book value of assets held in trusteed pension funds 
was estimated to be $222.1 billion in the first quarter of 
1992, an increase of $4.4 billion or 2.0% over the assets of 
the previous quarter. These assets are three and a half 
times greater than they were at the end of the first quarter 
of 1982. 


First-quarter income of trusteed pension funds was 
estimated at $7.7 billion whereas expenditures amounted to 
$3.4 billion, leaving a net income of $4.3 billion. 


August 1992 


Note of Appreciation 

Canada owes the success of its statistical system to a longstanding 
Cooperation involving Statistics Canada, the citizens of Canada, its 
businesses and governments. Accurate and timely statistical 
information could not be produced without their continued 
cooperation and goodwill 


, E Statistics Statistique 
Canada Canada 
ee 


Faits saillants 


Au premier trimestre de 1992, la valeur comptable de |’actif 
détenu par les caisses de retraite en fiducie a été estimée a $222.1 
milliards, ce qui représente une augmentation de $4.4 milliards ou 
de 2.0% par rapport au trimestre précédent. Par ailleurs, |’actif est 
maintenant trois fois et demi plus élevé qu’a la fin du premier 
trimestre de 1982. 


Le revenu total de ces caisses, au premier trimestre de 1992, a 
été estimé a $7.7 milliards et les dépenses totales a $3.4 milliards, 
permettant ainsi des rentrées nettes de $4.3 milliards. 


Aoat 1992 


Note de reconnaissance 

Le succes du systéme statistique du Canada repose sur un partenariat bien 
Gabli enure Statistique Canada et la population, les enureprises at les 
administrations canadiennes. Sans cette collaboration et cette bonne volonsé, 
il serait impossible de produire des statistiques précises et actuelles. 


Canada 


Scope and concepts of survey 


According to the provisions of the Income Tax Act, an 
employer-sponsored pension plan must be funded according 
to the terms of a trust agreement, an insurance company 
contract Or an arrangement administered by the federal or 
by a provincial government. The latter are referred to as 
consolidated revenue arrangements. This survey focuses on 
trusteed pension funds, i.e. those operating under a trust 
agreement. Funds established by plans in both the public 
and private sectors are included. 


The monies held in consolidated revenue accounts are 
not invested in the capital and financial markets and are 
therefore not considered for purposes of this survey. Also 
excluded are the funds of those pension plans that are 
deposited in total with an insurance company. If a portion 
of the assets of a trusteed pension fund is deposited by the 
fund manager with an insurance company under segregated 
fund or deposit administration contracts, this amount is 
included in the survey. At the end of the first quarter of 
1992, the $222.1 billion in trusteed pension fund assets 
included $1.9 billion deposited under such contracts. This 
amount represents 6% of the total reserves held by 
insurance companies in Canada for pension plans. 


The assets held by trusteed pension funds constitute 
over four-fifths of all assets invested on the capital and 
financial markets by employer-sponsored pension plans. 
(This excludes the amount held in consolidated revenue 
arrangements, which is not invested in the same way.) For 
further information on the growth and investment patterns 
of trusteed pension funds and for a description of the 
importance of these funds in relation to the total retirement 
income system in Canada, consult the annual publication 
Trusteed Pension Funds: Financial Statistics (Catalogue 
74-201). 


The focus of this quarterly publication continues to be 
on the income, expenditures and asset portfolios of trusteed 
pension funds. These estimates are currently based on a 
quarterly survey of the 190 funds having assets of $125 
million or more. The funds included in this survey 
constitute approximately 5% of the total number of trusteed 
funds; however, at the end of the first quarter of 1992, they 
held 87% of the total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are developed 
by supplementing survey results with estimates for the funds 
not surveyed quarterly, using data obtained from the annual 
survey of all trusteed pension funds in Canada.! 


1 The quality of estimates produced by the Quarterly Survey of 
Trusteed Pension Funds is very high - a comparison with the 
results from the annual census survey reveals a difference in total 
assets of only about 1%. 
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Champ et concepts de ’enquéte 


Pour étre agréé aux termes de la Loi de I’impét sur le revenu, 
un régime de retraite doit étre financé soit au moyen d’un accord 
fiduciaire, soit au moyen d’un contrat d’assurance, soit au moyen 
d’un arrangement administré par le gouvernement fédéral ou un 
gouvernement provincial. Ces derniers sont appelés régimes financés 
a méme le revenu consolidé d’une administration publique. Les 
caisses de retraite en fiducie, telles que définies dans cette enquéte, 
comprennent toutes les caisses générées par les régimes de retraite 
€tablis par les employeurs des secteurs privé et public, et financés au 
moyen d’un accord fiduciaire. 


Les argents détenus dans les comptes de revenu consolidé des 
différentes administrations publiques ne sont pas investis dans les 
marchés financiers et des capitaux et par conséquent, ne sont pas 
pris en considération dans cette enquéte. Les caisses de retraite 
déposées en entier auprés de compagnies d’assurance en sont 
également exclues. Par contre, lorsque |’administrateur d’une caisse 
de retraite en fiducie confie une partie de l’actif 4 une caisse séparée 
d’une compagnie d’assurance ou la dépose aux termes d’un contrat 
d’administration des dépéts, cette portion de l’actif est incluse dans 
cette enquéte. A la fin du premier trimestre de 1992, l’actif de 
$222.1 milliards des caisses de retraite en fiducie comprenait $1.9 
milliard déposé aux termes de tels contrats. Ce montant constituait 
6% du total des réserves détenues par les compagnies d’assurance 
au Canada au titre des régimes de retraite. 


Les caisses de retraite en fiducie détiennent plus des quatre 
cinquiémes des éléments d’actif qui sont investis sur les marchés 
financiers et des capitaux par les régimes de retraite offerts par 
lemployeur. (Ceci exclut le montant détenu dans les comptes de 
revenu consolidé des administrations publiques; ce montant n’est pas 
investi ainsi.) Pour plus d’information sur les profils d’investissement 
et la croissance des caisses de retraite en fiducie et pour une 
description de leur importance par rapport a ensemble du syst¢me 
canadien de revenu de retraite, consultez la publication annuelle 
intitulée Caisses de retraite en fiducie: statistiques financiéres (No 
74-201 au catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de relater les événements 
reliés aux aspects particuliers des revenus, dépenses et portefeuilles 
des caisses de retraite en fiducie. Les estimations ci-incluses sont 
fondées sur une enquéte réalisée auprés de 190 caisses dont l’actif 
atteint au moins $125 millions. Ces 190 caisses constituaient environ 
5% de l'ensemble des caisses de retraite en fiducie et a la fin du 
premier trimestre de 1992, elles détenaient 87% de l’actif total. 


Les données pour I’ensemble des caisses de retraite en fiducie 
sont calculées en utilisant les résultats de cette enquéte auxquels on 
ajoute l’estimation des caisses non recensées trimestriellement; cette 
estimation est basée sur les données de I’enquéte annuelle couvrant 
toutes les caisses de retraite en fiducie au Canada. 


1 Les estimations produites partir de V'enquéte trimestrielle relative aux 
caisses de retraite en fiducie sont de tres haute qualité - une comparaison 
avec les résultats de l’enquéte annuelle (recensement) révéle une différence 
d’a peine 1% au niveau de actif. 


For further information on this publication and for 
other data on pension plans in Canada, contact Johanne 
Pineau (613-951-4034), Pensions Section, Labour Division, 
Statistics Canada, Ottawa, K1A OT6. 


Assets 


The book value of assets held in trusteed pension funds 
at the end of the first quarter of 1992 was estimated at 
$222.1 billion’, up 2.0% from the previous quarter and 
9.2% from the amount held one year earlier. Althou gh this 
annual growth rate is slightly higher than the one posted in 
the first quarter of 1991, it represents the second weakest 
year-over-year increase since the survey began in 1970. A 
detailed breakdown of the assets over the period 1989 to 
1992 is presented in Table 1 while Figure 1 illustrates the 
growth in assets and their various components since 1982. 


Figure 1 


Quarterty Estimates of Assets Held by Trusteed Pension 
Funds, 1982 - 1992 


Billions of dollars 


5 Miscellaneous! / Divers? 
4 Pooled funds’ / Caisses communes” 


3 Mortgages / Hypothéques 


2 Stocks? / Actions? 


1982 1983 1984 1985 1986 


1 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables, real estate and lease-backs. 

? Includes pooled funds of trust companies and of investment 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 


3 Includes venture capital 


? Includes an estimated $1.0 billion in short-term debts, overdrafis 
and other payables. 


Pour plus de renseignements sur cette publication et pour 
d'autres données sur les régimes de retraite au Canada, 
communiquez avec Johanne Pineau (613-951-4034), Section des 
pensions, Division du travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A OT6. 


Actif 


A la fin du premier trimestre de 1992, la valeur comptable de 
lactif détenu par les caisses de retraite en fiducie a été estimée A 
$222.1 milliards”, soit 2.0% de plus qu’au trimestre précédent et 
9.2% de plus qu’un an plus tét. Méme si ce taux annuel 
d’augmentation est légérement supérieur a celui qui avait été 
Observé au cours du premier trimestre de 1991, il représente la 
deuxiéme plus faible croissance a é¢tre enregistrée au cours d’un 
premier trimestre, depuis le début de cette enquéte en 1970. Une 
description détaillée de l’actif de 1989 a 1992 est présentée au 
tableau 1 alors que le graphique 1 illustre la croissance de !’actif et 
de ses diverses composantes depuis 1982. 


Graphique 1 
Estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite en fiducie, 
1982 - 1992 


Milliards de dollars 


1987 1988 1989 1990 199] 1992 


! Y compris l'encaisse, les dépéts, les placements 2 court terme, les effets a 
recevoir et l’actif couru ainsi que les biens-fonds et tenures bail 

2 Y compris les caisses communes des socittés de fiducie et des conseillers en 
placements, les fonds musuels, les caisses s¢parées et les administrations de 


3 Y compnis le capital-risque. 


? Comprend un montant estimatif de $1.0 milliard sous forme de dettes 2 
court terme, de découverts bancaires et d'autres comptes & payer. 


Table 1 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension 


Funds, 1989-1992 fiducie, 1989-1992 

Assets (book value) 1989 1990 

Eléments d’actif (valeur comptable) I I mM IV I I Il IvP 
Thousands of dollars - milliers de dollars 

Pooled funds - Caisses communes 3,172,174 3,210,016 3,275,831 3,280,016 3,075,314 3,106,135 3,146,945 3,210,373 

Pooled funds of investment coun- 

sellors - Caisses communes des 

conseillers en placements 1,402,622 1,427,277 1,484,655 1,661,072 1,732,167 1,843,900 2,236,699 2,540,942 
Mutual and investment funds - 

Caisses mutuelles et de placements 2,176,778 2,326,832 2,383,925 2,631,071 2,582,932 2,635,359 2,707,979 2,648,469 
Venture capital - Capital-risque $71,424 $87,983 598,917 665,638 587,969 593,497 608,743 591,580 
Segregated and deposit administration 

funds - Caisses séparées et 

administrations des dépéts 1,651,987 1,659,249 1,740,808 1,678,153 1,857,785 1,859,949 1,878,299 1,861,170 
Bonds - Obligations 73,498,260 75,259,831 77,591,941 81,395,231 89,219,364 89,255,307 89,926,961 92,288,325 
Stocks - Actions 44,018,732 45,395,466 46,951,327 49,362,459 50,760,003 51,527,527 53,338,526 56,123,484 
Mortgages - Hypothéques 7,512,968 7,522,644 7,621,635 7,771,249 7,847,708 7,841,407 7,912,055 7,974,363 
Real estate and lease-backs - Bien 

fonds et tenures a bail 4,051,329 4,199,063 4,325,514 4,942,308 5,150,124 5,475,932 5,770,244 5,953,301 
Short-term! - Placements a court 

term 22,599,415 22,656,141 22,442,486 22,668,438 24,317,048 26,904,688 27,139,452 26,175,917 
TOTAL 160,655,689 164,244,502 168,417,039 176,055,635 187,130,414 191,043,701 194,665,903 199,367,924 

1991 1992 
We I? IP IvP IP II Ill IV 
—————————— eee 
Pooled funds - Caisses communes 3,230,263 3,062,105 3,100,176 3,166,979 3,264,049 
Pooled funds of investment coun- 

sellors - Caisses communes des 

conseillers en placements 2,845,304 3,972,280 4,398,492 5,005,160 5,256,167 
Mutual and investment funds - 

Caisses mutuelles et de placements 2,712,990 2,737,166 2,770,806 3,015,287 2,701,729 
Venture capital - Capital-risque 595,713 610,861 619,815 396,072 415,819 
Segregated and deposit administration 

funds - Caisses séparées et 

administrations des dépdts 1,887,262 1,699,481 1,730,479 1,738,867 1,888,795 
Bonds - Obligations 94,526,617 95,716,818 97,458,321 98,818,492 100,021,501 
Stocks - Actions $8,431,187 61,450,842 63,825,221 66,534,363 69,728,723 
Mortgages - Hypothéques 7,956,593 7,921,836 7,889,333 7,900,543 7,887,413 
Real estate and lease-backs - Biens- 

fonds et tenures 4 bail 6,115,504 6,581,115 6,854,381 7,287,251 7,593,122 
Short-term! - Placements a court 

term 25,128,761 24,422,468 23,148,338 23,810,444 23,328,388 


TOTAL 


203,430,194 208,174,972 


211,795,362 217,673,458 222,085,706 


} includes ‘cash, deposits, ‘short-lerm eaiities id tone neces ent 


recesvables. 
P Preliminary figures 


1 Ci-inclus Vencaisse, les dépéts, les placements & court terme, les effets & recevoir de 


méme que l'actif cour. 


P Nombres provisoires 


The assets (at book value) are three and a half times 
greater than they were at the end of the first quarter of 
1982, when they amounted to $63.6 billion. Viewed in 
constant dollars (i.e. taking inflation into account), the assets 
have grown approximately 2.2 times during this period. 


Bonds and stocks’ remained the two most prominent 
investment vehicles, accounting for 45% and 32%, 
respectively, of total assets. Cash, deposits, short-term 
securities plus some accruals and receivables represented 
11% of total assets while mortgage holdings and real estate 
accounted for 4% and 3% respectively. The remaining 
assets were divided among such investment vehicles as 
pooled, mutual and segregated funds. 


Between the fourth quarter of 1991 and the first 
quarter of 1992, assets grew by 2.0%; since 1988, these first- 
quarter increases have generally been about one or two 
percentage points lower than in the early 1980s. 


In the first quarter of 1992, the amount invested in 
stocks posted a healthy fourth-to-first-quarter gain of 4.8%. 
For comparative purposes, in the last quarter of 1987, at 
the time of the stock market adjustment, the amount 
invested in stocks recorded its lowest quarterly growth rate 
of the eighties (0.6%). Investment in real estate and lease- 
backs (including petroleum and natural gas properties) grew 
by 4.2% during the quarter. On the other hand, the 
amount held in short-term investments‘ decreased by 2.0%, 
the fifth decline in six consecutive quarters. Faced with 
continuing low interest rates and new tax legislation 
increasing foreign investment limits, pension fund managers 
have invested larger amounts in both domestic and foreign 
stock markets, and in real estate, at the expense of bonds 
and liquid assets. 


The amount invested in bonds increased by only 1.2%; 
this growth rate represents the second smallest increase 
recorded by the survey. The continuing low returns on 
federal, provincial and corporate bonds help to explain the 
small increase in the amount held in bonds. 


The growth in assets between the fourth quarter of 1991 
and the first quarter of 1992 amounted to $4.4 billion. 
Figure II illustrates how this amount was distributed among 
the various investment vehicles. 


This figure also shows that for the seventh consecutive 
quarter, stocks contributed most significantly to the growth 
in assets; in the seventies and eighties, bonds had generally 
been the largest contributor. In the first quarter of 1992, 


* Included with stocks in this analysis is venture capital 
invesomenus, Le. direct or indirect investments in firms with high 
market growth potential Information on these investmenus has 
been reported separately by pension funds since the third quarter 
of 1986 

d NS aasibbX’ Aaslelthistteen ancurhies plan neni ermal 
and receivables. 


La valeur comptable de I’actif était trois fois et demi supérieure 
a celle enregistrée a la fin du premier trimestre de 1982 alors qu’elle 
se chiffrait 4 $63.6 milliards; en dollars constants (c’est-A-dire en 
tenant compte de I’inflation), elle était 2.2 fois plus élevée qu’en 
1982. 


Les placements sous forme d’obligations et d’actions’ sont 
demeurés les principaux véhicules d’investissement, représentant 
respectivement 45% et 32% du total de I’actif. L’encaisse, les 
dépots, les titres 4 court terme, de méme que l’actif couru et les 
effets a recevoir représentaient 11% de |’actif total tandis que les 
placements hypothécaires comptaient pour 4% et les biens-fonds 
pour 3%. La balance de I’actif se partageait entre des placements 
dans les caisses communes, mutuelles et séparées. 


Entre le quatri¢me trimestre de 1991 et le premier trimestre de 
1992, l’actif total augmentait de 2.0%; depuis 1988, ces taux de 
croisssance de premier trimestre sont généralement inférieurs 
d’environ un ou deux points de pourcentage a ceux observés au 
début des années 1980. 


Au premier trimestre de 1992, les placements sous forme 
d’actions affichaient une forte croissance de 4.8% par rapport au 
trimestre précédent. A titre de comparaison, au dernier trimestre de 
1987, soit au moment de ajustement boursier, les actions 
enregistraient leur plus faible croissance trimestrielle des années 1980 
(0.6%). La valeur des biens-fonds et des tenures a bail (y compris 
les biens-fonds pétroliféres et gaziers) a cra de 4.2% au cours du 
premier trimestre de 1992. Par contre, les placements a court 
terme’ diminuaient de 2.0%, le cinquiéme recul en six trimestres 
consécutifs. Face a la faiblesse continue des taux d’intérét et suite 
a la nouvelle loi augmentant le pourcentage de !’actif pouvant étre 
placé a l’étranger, les gestionnaires des caisses de retraite ont investi 
de plus grosses sommes dans les actions canadiennes et étrangéres 
ainsi que dans les biens-fonds, aux dépens des obligations et de 
lavoir liquide. 


Le montant de l’actif détenu sous forme d’obligations 
n’augmentait que de 1.2%; ce taux d’augmentation représente la 
deuxiéme plus petite croissance a é¢tre enregistrée depuis le début de 
cette enquéte. La faiblesse continue des taux de rendement des 
obligations fédérales, provinciales et de sociétés peuvent expliquer la 
faible croissance du montant de I’actif détenu sous cette forme. 


La croissance de actif entre le dernier trimestre de 1991 et le 
premier trimestre de 1992 se chiffrait a $4.4 milliards. Le graphique 
II montre de quelle fagon ce montant a été distribué entre les 
différents véhicules d’investissement. 


Ce graphique illustre aussi que pour le septi¢me trimestre 
consécutif, les actions ont le plus contribué a la croissance de actif 
alors qu’historiquement cette responsabilité était généralement 
attribuable aux obligations. Au premier trimestre de 1992, la 


3 Comprend également les placements sous forme de capital-risque, c’est-a 
dire les placements directs et indirects dans des enureprises a potentiel de 
croissance élevé. Depuis le rroisiérne trimestre de 1986, nous recevons 
séparément l'information relative a ce type de placement 


¢ Comprend l'encaisse, les dépots, les titres a court terme, l’actif couru et les 
effets a recevoir. 


the proportion of net income (ie. new fund money) put into 
stocks was a survey high 73%, surpassing the previous high 
set in the third quarter of 1991 by seven percentage points. 
The shift to the stock market began concurrently with the 
decline in interest rates in the later part of 1990. Portfolio 
Managers appear to be shifting away from fixed income 
securities such as bonds in an attempt to increase their 
return on investment. 


Figure I 


Investment Vehicles as a Proportion of Total Growth in 
Assets, 1989 to 1992 
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Obligations 


1 Includes venture capital investments. 

2 Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables. 

3 Includes pooled, mutual and segregated funds, mortgages and real 
estate, 

4 In the 4th quarter of 1989 and Ist quarter of 1990, the monies 
transferred into the trusteed fund for the Ontario Teachers and the 
monies held in the Ontario Public Service fund were respectively 
excluded. 


Longer term changes in the distribution of assets are 
more easily seen by looking at the investment patterns at 
the end of the same quarter of each year. Table 2 and 
Figure III indicate the distribution of the assets, by 
investment vehicle, as of March 31 of 1982 to 1992. 
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proportion des rentrées nettes placées dans les actions s’établissait a 
73%, dépassant ainsi de sept points le record enregistré au troisitme 
trimestre de 1991. Ce déplacement envers le marché des actions 
coincide avec le déclin des taux d’intérét a la derniére moitié de 
année 1990. Les gestionnaires de portefeuilles semblent s’éloigner 
des placements 4 rendement fixe tels que les obligations afin 
d’accroftre le rendement de leurs placements. 


Graphique II 


Proportion de la croissance totale de l’actif placé dans les différents 
véhicules d’investissement, 1989 a 1992 
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iy. compris le capital-risque. 

2 Y compris l’encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a 
recevor et l’actif couru. 

3 Comprend les caisses communes, mutuelles et séparées, les hypothéques et les 
biens-fonds. 

4 Aux 4éme trimesire de 1989 et ler trimestre de 1990, le transfert d'argent 
dans la caisse de retraite en fiducie pour les enseignants de |’Ontario et les 
argents détenus dans la caisse de retraite pour les fonctionnaires du 
gouvernement de l’Ontario ont respectivernent été exclus. 


Pour faciliter ’analyse des mouvements a plus long terme des 
éléments de l’actif, nous avons utilisé le profil de l’actif au méme 
trimestre de chaque année. Le tableau 2 et le graphique III 
indiquent la r€partition de l’actif au 31 mars des années 1982 a 1992. 


Table 2 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed 
Pension Fund Assets in the First Quarters of 1982 to 1992 
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Tableau 2. 
Véhicules d’investissement en pourcentage de I’actif total des caisses 


de retraite en fiducie aux premiers trimestres des années 1982 a 
1992 


Se 


Year Bonds Stocks! Mortgages Pooled Real Short- Total 
funds” estate term? assets 
Année Obligations Actions! Hypothéques Caisses Biens- Placements a Actif 
communes” fonds court terme? total 
% % % % % % $ ,000 
ees tsessseesnsnsnssnrssseesnsuasusessssnnsteunnessunmeseneees ox spss oases 
1982 46.5 22.0 10.0 6.3 1.4 13.8 63,605,735 
1983 47.0 22.7 8.8 6.5 1.7 13.4 74,566,448 
1984 46.2 26.0 7.6 6.2 2.0 12.1 86,655,332 
1985 45.7 26.3 6.4 5.8 2.4 133 99,508,742 
1986 47.4 26.9 5.6 5.8 2.8 11.4 113,882,883 
1987 47.0 27.6 | = pay | 12.4 130,817,306 
1988 46.3 27.4 4.9 5.0 25 13.9 146,182,333 
1989f 45.7 27.8 4.7 ae 2.5 14.1 160,655,689 
1990" 47.7 27.4 4.2 4.9 2.8 13.0 187,130,414 
1991 P 46.5 29.0 3.9 be 3.0 12.4 203,430,194 


1992 P 45.0 31.6 3.6 


Includes pooled funds of trust companies and of investment 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 
administration funds. 

J Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables. 


As one can see from Figure III, the principal changes 
have been in the proportion of the assets held in stocks, 
mortgages and short-term investments. The proportion of 
the assets held in stocks has risen steadily over the Past ten 
years, from 22% in 1982 to an all-time high of 32% in 1992. 
The amount invested in stocks in the first quarter of 1992 
was five times higher than in the first quarter of 1982; 
bonds, on the other hand, were just 3.4 times higher. 


Even though bonds continued to constitute the major 
form of investment for trusteed pension funds, the 
Proportion of the assets held in this vehicle reached a survey 
low of 45% in the current quarter. In the previous ten 
years this proportion fluctuated between 46% and 48%. 
Bond holdings remain relatively high, however, because of 
the lower level of risk associated with this type of 
investment. 


In 1992, short-term investments registered their smallest 
Proportion of total assets (10.5%) of the past decade. This 
percentage has been declining since 1989 (14.1%). The low 
Proportion recorded in 1992 is also a reflection of 
continuing low interest rates. 


6.0 3.4 10.5 222,085,706 


I Y compris le capital-risque. 
Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en 
Placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations de 
dépds 

3 Y compris l’encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a 
recevoir et l’actif cour. 


Comme on peut le voir au graphique III, c’est au niveau des 
proportions de |’actif détenu sous forme d’actions, d’hypothéques et 
de placements a court terme qu’on a observé les principaux 
mouvements. Entre les premiers trimestres de 1982 et de 1992, la 
Proportion de l’actif détenu sous forme d’actions a augmenté 
progressivement de 22% 432%. Au cours de cette méme période, 
la valeur de l’actif détenu sous forme d’actions se multipliait par un 
facteur de 5 comparativement a un facteur de 3.4 pour les 
obligations. 


Méme si les obligations constituaient le principal investissement 
des caisses de retraite, le pourcentage de |’actif total détenu sous 
cette forme a atteint son niveau le plus bas (45%) ce trimestre-ci. 
Au cours des dix années antérieures, ce pourcentage avait fluctué 
entre 46% et 48%. Cette proportion demeure cependant 
relativement élevée a cause d’un moindre niveau de risque associé 
aux obligations. 


En 1992, les valeurs a court terme constituaient 10.5% de I’actif 
total, leur plus faible proportion des dix derniéres années. Ce 
pourcentage a diminué sans cesse depuis 1989 (14.1%). La faible 
Proportion enregistrée en 1992 traduit une fois de plus la faiblesse 
continue des taux d’intérét. 


Figure Il 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed 
Pension Fund Assets in the First Quarters of 1982 to 1992 


% 
50 


8 

Graphique III 

Véhicules d’investissement en pourcentage de l’actif total des caisses 
de retraite en fiducie aux premiers trimestres des années 1982 a 
1992 
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1 Includes venture capital investments. 

? Includes pooled funds of trust companies and of investment 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 
administration funds. 

3 includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables. 


The proportion invested in mortgages has been 
decreasing steadily from the high of 13.5% recorded in 
1978, to the current low of 3.6%. 


Income and expenditures 


As can be seen in Table 3, the total income of trusteed 
pension funds in the first quarter of 1992 was estimated to 
be $7.7 billion, 7% higher than that of the same quarter of 
1991. Expenditures, estimated at $3.4 billion, rose 15%. Net 
income or new money entering the funds (calculated by 
deducting expenditures from income) increased by 2%, to 
$4.3 billion. 


Figure IV illustrates the total income and total 
expenditures of trusteed pension funds from the first 
quarter of 1982 to the first quarter of 1992. Considerable 
variation is evident in income from one quarter to the next, 
with a similar pattern repeating itself each year. (For 
example, it can be seen that income for the fourth quarter 
is consistently higher than for the first three. This fourth 


1987 1988 1989 1990 1991 1992 


0 
eee 


Dy compris le capital-risque. 

2 Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en 
placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations de 
dépéts. 

3 Y compris Vencaisse, les dépéts, les placements 2 court terme, les effets a 
recevotr et l’actif couru. 


Quant aux placements hypothécaires, suite a leur sommet de 
13.5% atteint en 1978, ils n’ont cessé de décroftre pour atteindre 
3.6% en 1992. 


Revenu et dépenses 


Comme lindique le tableau 3, au premier trimestre de 1992, le 
revenu total des caisses de retraite en fiducie s’élevait a $7.7 
milliards, soit 7% de plus qu’un an plus tét. Au cours de la méme 
période, les dépenses augmentaient de 15%, se chiffrant a $3.4 
milliards. Les rentrées nettes, qui sont la différence entre le revenu 
et les dépenses, se chiffraient alors a $4.3 milliards, soit 2% de plus 
qu’an an plus tét. 


Le graphique IV présente le revenu total ainsi que les dépenses 
totales des caisses de retraite en fiducie, du premier trimestre de 
1982 au premier trimestre de 1992. Comme on peut le voir, il existe 
des fluctuations considérables du revenu d’un trimestre a l’autre; 
également, les mémes mouvements semblent se répéter d’une année 
a Pautre. A titre d’exemple, nous pouvons observer que le revenu 
du quatriéme trimestre est constamment supérieur a celui enregistré 


quarter peak occurs because of accounting practices and 
financial transactions that result in certain components of 
income being credited at year-end.) In certain cases, 
therefore, a more accurate picture of the long-term changes 
in income and expenditures emerges by comparing data for 
the same quarter of each year, rather than data for 
successive quarters. 


Figure IV 


Quarterty Estimates of Income and Expenditures of 
Trusteed Pension Funds, 1982 - 1992 
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aux trois premiers trimestres. Ce sommet au quatriéme trimestre est 
dQ aux pratiques comptables et aux transactions financiéres qui sont 
effectuées a la fin de l'année et qui affectent certaines composantes 
du revenu. Par conséquent, dans certains cas, on peut obtenir un 
portrait plus juste des changements a long terme du revenu et des 
dépenses, en comparant les données du méme trimestre d’une année 
a autre, au lieu de comparer les données d’un trimestre a I’autre. 


Graphique IV 


Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de 
retraite en fiducie, 1982 - 1992 
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In the first quarter of 1992, investment income and 
employee/employer contributions, the two major sources of 
revenue, constituted 52% and 35% of total income 
respectively. Investment income, which posted annual 
growth rates of 15% and 33% in 1989 and 1990, increased 
by 4% in both 1991 and 1992. The small increases over the 
bast two years can be attributed to continuing low interest 
ates. 


Net income / Rentrées nettes 


Total expenditures / Dépenses totales 


1987 1988 1989 1990 1991 1992 


Au premier trimestre de 1992, le revenu d’investissement et les 
cotisations salariales/patronales, soient les deux sources principales 
de rentrées d’argent, constituaient respectivement 52% et 35% du 
revenu total. Le revenu d’investissement, qui avait enregistré des 
taux annuels de croissance de 15% et de 33% en 1989 et en 1990, 
s'accroissait de 4% en 1991 et en 1992. Ces faibles augmentations 
observées ces deux derniéres années peuvent étre attribuables a la 
faiblesse continue des taux d’intérét. 


Table 3 


Quarterty Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1989 - 1992 


1989 1990 
Income and expenditures 


No. I Me 3 I IV I Il Il IVP 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Income: 

1 Employee contributions 777,998 839,203 851,862 1,006,917 922,905 1,061,999 1,050,329 1,266,203 
2 Employer contributions 956,653 —- 1,059,743 1,105,866 1,747,139 1,382,926 1,112,781 1,168,305 2,211,262 
3 Total 1,734,651 1,898,946 1,957,728 2,754,056 2,305,831 2,174,780 2,218,634 3,477,465 

4 Investment income 2,779,285 3,360,421 3,247,475 3,922,818 3,692,221 4,005,324 3,822,068 4,306,650 

5 Net profit on sale of secutities 663,437 833,497 1,119,445 756,639 399,086 211,502 120,794 85,274 
6 Miscellaneous 176,711 24,152 16,322 1,611,1317 49,277 28,850 86,964 131,304 

7 Total 3,619,433 4,218,070 4,383,242 6,290,588 4,140,584 4,245,676 4,029,826 4,523,228 

8 TOTAL INCOME 5,354,084 6,117,016 6,340,970 9,044,644 6,446,415 6,420,456 6,248,460 8,000,693 

Expenditures: 

9 Pension payments out of funds 1,801,949 1,789,697 1,915,348 1,927,931 2,128,091 2,156,380 2,212,299 2,279,080 
10 Cost of pensions purchased 32,483 191,105 69,827 83,106 68,012 76,055 78,397 82,897 
11 Cash withdrawals 300,754 362,501 278,182 346,017 339,541 385,685 354,602 612,337 
12 Administration costs 84,763 95,103 94,435 117,253 104,029 119,746 114,708 137,345 
13 Net loss on sale of securities 17,745 6,513 1,103 15,905 151,292 262,374 138,202 272,131 
14 Other expenditures 29,776 7,533 11,810 56,256 12,722 19,249 17,795 18,663 
15 TOTAL EXPENDITURES 2,267,470 2,452,452 2,370,705 2,546,468 2,803,687 3,019,489 2,916,003 3,402,453 
ee 
P Preliminary figures. 


1 Over 97% of this amount ($1.6 billion) constituted a transfer of monies into the trusteed fund for the Ontario Teachers’ Pension Plan from the 
consolidated revenue account for the Province of Ontario 
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Tableau 3. 
12s estimations trimestriclies du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1989 - 1992 


1991 1992 


Revenu et dépenses 
v IP lv IVP - II Tl IV No 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Revenu: 
1,078,325 1,121,485 1,060,578 1,315,764 1,142,880 Cotisations salariales 1 
1,673,915 1,514,497 1,635,012 2,275,586 1,573,792 Cotisations patronales 2 
2,752,240 2,635,982 2,695,590 3,591,350 2,716,672 Total 3 
3,858,556 3,953,684 3,857,387 4,013,279 4,023,598 Revenu de placements 4 
542,702 490,919 371,250 955,355 851,175 Bénéfices nets sur la vente de titres 5 
48,938 48,502 101,926 132,393 141,331 Divers 6 
4,450,196 = 4493105 4,330,563 5,101,027 5,016,104 Total 7 
7,202,436 = 7,129,087 7,026,153 8,692,377 —-7,732,716 REVENU TOTAL 8 
Dépenses: 
2,300,730 2,354,887 2,425,588 2,498,924 2,564,447 Versements des rentes 9 
puisées dans la caisse 
79,726 77,038 78,728 103,003 84,818 Coat des rentes achetées 10 
378,459 407,954 415,480 406,349 409,000 Retraits en espaces 11 
115,344 126,348 129,221 148,251 131,623 Frais d'administration 12 
50,015 25,524 163,282 115,353 184,939 Perte nette sur la vente de titres 13 
16,145 13,980 20,525 35,373 15,593 Autres dépenses 14 
2,940,419 3,005,731 3.232.824 ©. 3,307,253 3,390,420 DEPENSES TOTALES 15 


Plus de 97% de ce moniant provenait d'un wansfert ($1.6 milliard) du compte de reveru consolidé du gouvernement de l'Ontario la caisse en fiducie 
du régime de retraite des enseignanss de |'Ontario. 


Profits generated from the sale of securities were down 
11% between the fourth quarter of 1991 and the first 
quarter of 1992. This decrease follows a 157% increase in 
the previous quarter, but it represents the eighth decline in 
ten consecutive quarters. As a percentage of total income, 
profits remained stable relative to the previous quarter, 
accounting for 11% of revenue. This represents thei 
largest share since the third quarter of 1989. 


In the first quarter of 1992, investment income plus 
profit on the sale of securities accounted for 63% of total 
income, whereas the combined contributions by the 
employer and the employee constituted 35%. Ten years 
earlier these two sources of revenue each accounted for 
approximately half the income. 


The distribution of the various sources of income in the 
first quarters of 1982 to 1992 is illustrated in Figure V and 
Table 4. 


Table 4. 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the 
First Quarters of 1982 to 1992 
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Les bénéfices nets sur la vente de titres reculaient de 11% entre 
le dernier trimestre de 1991 et le premier trimestre de 1992. Cela 
faisait suite 4 une croissance de 157% le trimestre précédent, mais 
cette baisse représentait le huiti¢me recul a étre observé au cours 
des dix derniers trimestres. Leur proportion par rapport au revenu 
total demeurait stable en regard du trimestre précédent (11%). 
Cette proportion est la plus forte a étre enregistrée depuis le 
troisiéme trimestre de 1989. 


Au premier trimestre de 1992, le revenu d’investissement ainsi 
que les bénéfices sur la vente de titres constituaient ensemble 63% 
du revenu total, alors les cotisations patronales et salariales 
combinées comptaient pour 35%. A titre de comparaison, dix ans 
plus t6t, ces deux sources de revenu se partageaient environ moitié- 
moitié le revenu total. 


Pour avoir un apercgu détaillé des sources de revenu aux 
premiers trimestres de 1982 a 1992, veuillez vous référer au tableau 
4 et au graphique V. 


Tableau 4. 


Sources de revenu en on du revenu total aux premiers 
trimestres des années 1 1992 


Year Employer Employee Investment Profit Miscellaneous Total 
contributions contributions income on sale of income 
securities 
Année Cotisations Cotisations Revenu de Bénéfices Divers Revenu 
patronales salariales placements nets sur la total 
vente de titres 
% %o % % % $ ,000 
1982 33.9 18.0 45.6 72) 0.3 3,078,321 
1983 32.4 16.0 45.9 5.4 0.3 3,567,473 
1984 26.8 16.8 473 8.4 0.7 3,555,928 
1985 23.9 16.4 49.0 10.0 0.7 3,891,035 
1986 20.5 13.7 45.4 20.0 0.3 4,754,230 
1987 16.6 ay 43.3 27.6 0.8 5,296,403 
1 19.8 15.0 51.0 13.9 0.3 4,727,780 
1989 17.9 14.5 51.9 12.4 3.3 5,354,084 
1990” 2165 14.3 57.3 6.2 0.8 6,446,415 
1991? 23.2 15.0 53.6 1) 0.7 7,202,436 
1992? 20.4 14.8 52.0 11.0 1.8 7,732,776 
f final fi f nombres finals 
’ revised figures ” nombres rectifiés 
preliminary figures P nombres provisoires 


Payments to retired employees or their survivors 
continued to be the major expenditure, accounting for 76% 
of the total. These payments rose by 11% from the first 
quarter of 1991, to $2.6 billion. Other disbursements 
included the cost of purchasing pensions from an insurance 
company (3%), cash withdrawals on death, termination of 
employment or change of funding agency (12%), 
administration costs (4%), losses on the sale of securities 
(5%) and various other miscellaneous expenditures (0.5%). 


Les versements de prestations aux retraités ou a leurs survivants 
ont continué d’étre la composante principale des dépenses, 
augmentant de 11% depuis le premier trimestre de 1991 et se 
chiffrant a $2.6 milliards. Leur proportion des dépenses totales au 
premier trimestre de 1992 était de 76%; environ 3% des dépenses 
totales servait a l’achat de rentes auprés de compagnies d’assurance, 
12% aux retraits pour cause de décés, de cessation d’emploi, 
d’abolition de caisse ou de changement de gestionnaire financier, 4% 
pour payer les frais d’administration, 5% pour couvrir les pertes sur 
la vente de titres et 0.5% pour les dépenses diverses. 
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Figure V Graphique V 

Sources of Income as a Percentage of Total Income in the Sourees de revenu en proportion du revenu total aux premiers 
First Quarters of 1982 to 1992 trimestres des années 1982 a 1992 
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Feature Article by Thomas Dufour 


Etude spéciale par Thomas Dufour 


Foreign Investments by Trusteed Pension Funds 


In the Federal Budget of 1990, Finance Minister 
Michael Wilson proposed that the long standing 10% limit 
on the foreign investment of registered pension plan assets 
be increased by 2% annually to a maximum of 20% in 1994. 
The previous limit, incorporated into the Income Tax Act 
in 1971, stated that no more than 10% of the book value of 
pension plan assets could be invested outside the country. 
A penalty of 1% per month of the value exceeding this limit 
would be imposed for non-compliance. After the budget 
announcement, the government consented to immediate 
application of the new guidelines but cautioned managers 
that if the proposal failed to become legislation, resulting tax 
penalties would be levied’. On December 17, 1991, Bill C- 
18 received Royal Assent, officially changing the limits on 
non-Canadian investment. 


Preliminary figures from the Quarterly Survey of 
Trusteed Pension Funds, first-quarter 1992, indicate that the 
largest funds? have shown significant movement in the 
amount invested outside Canada. Figure I illustrates the 
growth of foreign assets as a percentage of total assets over 
the past six years. From this survey, investment outside 
Canada can be identified only for stocks, bonds and short- 
term assets. A small amount is invested internationally in 
other vehicles such as mutual funds; the omission of these 
amounts from this analysis does not have an impact on the 
results or conclusions. 


Figure 1 


Foreign Investments as a Percentage of Total Assets, 
1987 - 1992 


% 
8.0 


Placements 4 l’étranger des caisses de retraite en fiducie 


Lors du budget fédéral de 1990, le ministre des finances, Michael 
Wilson, a proposé que la limite de 10% de I’actif total imposé aux 
placements a l’étranger des fonds de caisses de retraite soit 
augmentée de 2% annuellement jusqu’a un maximum de 20% en 
1994. La limite précédente, incorporée dans la Loi de l’impét sur le 
revenu en 1971, énongait qu’un maximum de 10% de la valeur 
marchande de l’actif d’une caisse de retraite pouvait étre placé a 
Pextérieur du pays. Une pénalité de 1% par mois de la valeur 
excédant cette limite était imposée aux contrevenants. Aprés 
Yannonce du budget de 1990, le gouvernement a accepté que ces 
nouvelles limites soient appliquées, mais a prévenu les gestionnaires 
que si la promulgation de la loi n’avait pas lieu, les pénalités pré- 
existantes seraient en vigueur! . Le 17 décembre 1991, le projet de 
loi C-18 a été adopté, modifiant de ce fait les limites pertinentes a 
linvestissement non-canadien. 


Les données provisoires du premier trimestre de 1992, tirées de 
PEnquéte trimestrielle des caisses de retraite en fiducie, montrent 
que les plus grosses caisses? provoquent un mouvement a la hausse 
significatif des montant placés a l’extérieur du Canada. Le graphique 
I présente la croissance des fonds placés a |’étranger, comme 
pourcentage de l’actif total depuis les six derniéres années. A partir 
de cette enquéte, les placements étrangers ne sont identifiés que 
pour les actions, les obligations et les placements a court terme. Un 
montant modeste est investi internationalement dans d’autres 
véhicules comme les caisses mutuelles; l’omission de ce montant au 
cours de cette analyse n’a aucun impact sur les résultats ou les 
conclusions. 


Graphique 1 
Placements 4 l’étranger en pourcentage de l’actif total, 1987-1992 
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The survey estimated the percentage of foreign assets 
held by the largest funds as being just shy of 8% in the first 
quarter of 1992. Prior to the 1990 Federal Budget, foreign 
assets as a proportion of total assets hovered around the 
5.5% level. In the fourth quarter of 1990, this level 
increased to slightly more than 6%°. This increase can 
likely be attributed to the response to the announcement of 
the proposed legislation. The proportion of foreign 
investment continued to rise, on average at a slower rate, 
until the fourth quarter of 1991, moving from 6% to 7% 
over this four-quarter period. Conservative expansion on the 
part of fund managers may be explained by the impending 
tax penalties if legislation failed to pass. 


Two factors contributed to the sharp increase in the first 
quarter of 1992, observed in Figure I. The first is the 
Official proclamation of the new limits at the end of 1991 
and consequently, the disappearance of the threat of tax 
penalties. The second factor is that on January 1, 1992, the 
ceiling on foreign limits increased to 16% of book value, 2% 
higher than the previous quarter. 


Stating simply that pension funds invested an average of 
8% outside Canada says little about the variation in foreign 
investment amongst the funds. At the end of the first 
quarter of 1992, 12% of the surveyed funds invested more 
than 12% of their assets in foreign markets, 46% invested 
between 6% and 11.9% and 42% invested between 0% and 
5.9%. In contrast, the average size of a fund investing at 
least 12% internationally was almost 2.5 times the average 
size of a fund investing in the 6% to 11.9% range and three 
times larger than the average fund investing less than 6%. 


Historically, bonds have constituted the lion’s share of 
pension fund assets. In the first quarter of 1992, bonds 
represented 45% of the assets, followed by stocks at 32%; 
the remaining assets were distributed among short-term 
holdings, mortgages, pooled funds, etc..‘ In the past, foreign 
investment, for pension funds, has been largely restricted to 
United States (U.S.) stocks’. Canadian bonds usually 
performed somewhat better than their American 
counterparts, reducing a fund manager’s need to look 
internationally. Table 1 shows the average rate of return 
Over an 12 year period for certain asset types. 


At the end of the first quarter of 1992, trusteed 
pension funds held 23.0% of their stocks in non-Canadian 
markets compared to only 1.2% of their bonds. Looking at 
it another way, stocks represented an estimated 93% of 
total foreign assets whereas bonds and short-term assets 
represented 7% and 2% respectively. Interest in U.S. stocks 
Stems from their consistently higher returns, the geographic 
Proximity, our familiarity with American tax laws and 
accounting practices, the variety of economic sectors and 
their reliable currency. 
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Le pourcentage de l’actif placé a l’étranger, tel qu’estimé par 
l'enquéte, est de prés de 8% au premier trimestre de 1992. Avant 
le budget fédéral de 1990, cette proportion vacillait autour de 5.5%. 
Au quatriéme trimestre de 1990, ce montant s'est élevé a un peu 
plus de 6%7. Il est fort probable que cette croissance ait été 
provoquée par |’annonce de la proposition de l’'amendement. La 
Proportion de l’actif placé a |’étranger a continué d’augmenter, 
généralement a un taux plus faible, jusqu’au quatriéme trimestre de 
1991, avangant de 6% a 7% au court de ces quatre derniers 
trimestres. Cette expansion conservatrice de la part des gestionnaires 
de caisses peut étre expliquée par la menace de pénalités au cas od 
la législation échouerait. 


Deux facteurs peuvent expliquer augmentation brusque 
observée au premier trimestre de 1992 (Graphique I). Le premier 
est la proclamation officielle des nouvelles limites a la fin de 1991 et, 
par conséquent, |’élimination de la menace de pénalités. Le 
deuxiéme facteur est qu’au ler janvier 1992, la limite s’est élevée A 
16%, soit 2% de plus qu’au trimestre précédent. 


Dire que les caisses de retraite placent en moyenne 8% de leurs 
actifs a l’extérieur du pays ne montre pas la diversité de ces 
placements. A la fin du premier trimestre de 1992, 12% des caisses 
enquétées comptaient plus de 12% de leurs actifs dans les marchés 
internationaux; 46% d’entre elles avaient investi entre 6% et 11.9% 
de leur actif et 42% entre 0% et 5.9%. Cependant, la taille 
moyenne des caisses ayant placé au moins 12% de leur actif a 
l'étranger était de prés de 2.5 fois la taille moyenne des caisses avec 
des placements entre 6% et 11.9% et de trois fois la taille moyenne 
des caisses ayant investi moins de 6%. 


D’un point de vue historique, les obligations sont le principal 
véhicule d’investissement des caisses de retraite. Au premier 
trimestre de 1992, les obligations représentaient 45% de I’actif, suivi 
des actions 4 32%; le reste de |’actif était principalement distribué 
entre les placements a court terme, les investissements hypothécaires 
et les caisses mutuelles.‘ Auparavant, les placements a |’étranger 
pour les caisses de retraite, étaient limités surtout aux actions 
américaines°, Cependant, les obligations canadiennes ont toujours 
démontré des taux de rendement quelque peu supérieurs a leur 
contrepartie américaine, ce qui a diminué le besoin des gestionnaires 
de considérer ces marchés pour rencontrer leurs exigences. Le 
tableau 1 montre les taux de rendement moyens pour certains 
véhicules d’investissement au cours des 12 derniéres années. 


A la fin du premier trimestre de 1992, les caisses de retraite en 
fiducie comptaient 23.0% de leurs actions a l’étranger 
comparativement 4 1.2% de leurs obligations. Les actions 
représentaient une valeur estimée de 93% de I’actif placé a 
l'extérieur du Canada, comparativement 4 7% et 2% pour les 
obligations et les placements a court terme respectivement. L’intérét 
pour les actions américaines provient de leurs meilleurs taux de 
rendement, leur proximité géographique, notre familiarité avec leur 
loi du revenu et leur méthode de comptabilité, la diversité de leur 
économie et la fiabilité de leur devise. 


The level of non-Canadian investment is still well below 
the imposed ceiling. The new limits, however, have been law 
for a little more than one quarter; it would take time for 
managers to shift their asset allocations. One must consider 
bond maturity dates, stock market conditions, strategic 
planning and, of course, any investment restrictions imposed 
on the funds. It is not surprising at this point that there is 
an unused portion of the permitted maximum. 


Table 1° 


Asset Class Performance: 1978 - 1989 
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Le taux d’investissement non-canadien est encore trés en-dessous 
du plafond imposé. Cependant, les nouvelles contraintes ne font 
office de loi que depuis un trimestre. De plus, une redistribution de 
lactif de la part des gestionnaires requiert une certaine période de 
temps; il faut considérer les dates de maturité des obligations, les 
conditions des marchés financiers, une nouvelle  stratégie 
d’investissement et, bien sdr, toutes les restrictions imposées aux 
placements. II n’est donc pas surprenant qu’il demeure encore une 
portion non-utilisée du maximum permis. 


Tableau 1° 


Performances de types d’actifi: 1978 - 1989 


Asset types / Types d’actifs Average return / 
Rendement moyen 

Canadian / Canadien 

Stocks / Actions 16.65 % 

Bonds / Obligations 11.64 % 

Foreign / Etranger 

American stocks / Actions américaines 17.15 % 

Non-american stocks / 

Actions autres qu’americaines 21.91 % 

Bonds / Obligations 11.03 % 


Correlation with / Corrélation avec 


Volatility / Cdn_Stocks / Cdn. Bonds / 
Volatilité Actions cdn. Obligations cdn. 
18.20 % 1.00 .24 
12.55 % 24 1.00 
15.49 % 70 lg 
15.61 % 40 13 
9.41 % .03 Se) 


Excerpt from “International Investing: A New Canadian 
Perspective", Canadian Investment Review, Spring 1991, pg. 48 


Ideally, a fund manager seeks to maximize return by 
creating an asset portfolio which will have an optimal 
balance between risk and return. Generally, as an asset’s 
expected return increases, so does the risk associated with 
it. Assets can be sub-divided into three groups, 
characterized by their risk and expected return: 


1. Equities (ie. common shares of stocks) - highest 
expected return, highest degree of risk 


2. Fixed income securities (ie. bonds, preferred shares 
of stocks) - lower return, less risk 


3. Short-term (ie. cash or cash equivalents) - low 
return, very low risk 


The purpose of pension funds, to provide retirement 
income for its members, necessitates certain investment 
restrictions and a higher than average degree of 
conservatism, thus the heavier weighting in bonds. Stocks, 
however, are the principal vehicle used for increasing 
expected return. 


Extrait de “International Investing: A New Canadian Perspective’, 
Canadian Investment Review, printemps 1991, pg. 48 


Idéalement, un gestionnaire de caisses cherche a établir un 
portefeuille qui porte une balance optimale entre le risque et le 
rendement. En général, lorsque le taux de rendement d’un actif 
augmente, son niveau de risque augmente aussi. Les actifs peuvent 
€tre classés sous l’une des trois catégories suivantes, caractérisées par 
leur degré de risque et leur taux de rendement. 


1. Avoir (ex. parts ordinaires d’actions): le plus haut 
rendement, le plus haut niveau de risque 


2. Titres a rendements fixes (ex. obligations, parts privilégiées 
d’actions): rendement plus bas, niveau de risque plus bas 


3. Placements a court terme (ex. encaisses): rendements trés 
bas, niveau de risque négligeable 


Les caisses de retraite sont une source de revenu lors de la 
retraite de ses membres; ceci nécessite une stratégie conservatrice 
lors du placement de I’actif, ce qui explique la haute proportion 
d’obligations. Les actions sont malgré tout, le véhicule utilisé pour 
augmenter le taux de rendement. 


Return and risk are positively related, but proper 
portfolio management can maximize return and 
simultaneously reduce the level of risk. A portfolio’s risk is 
dependent on the level of risk and the weight of each 
particular asset included, as well as on the inter-relationship 
of these assets. Diversification, by choosing assets which are 
less than perfectly correlated and which will therefore 
respond differently to various economic circumstances, 
reduces the portfolio’s risk. Table 1 shows three different 
types of stocks (Canadian, U.S. and Non-North American) 
and their correlation to Canadian stocks and bonds. A 
correlation coefficient of 1.0 indicates perfect correlation, 
0.0 indicates no correlation. 


As shown in Table 1, there are obvious benefits from 
the point of view of diversification to be found by investing 
in foreign stocks, most notably in overseas stocks. Canadian 
stocks, although less than perfectly correlated with American 
stocks (0.7), are closely related to them; the correlation 
coefficient is much lower for non-North American stocks 
(0.4). 


It has recently become much easier - in terms of both 
the information and the technology available - for pension 
fund managers to expand portfolios through global 
investing®. In the U.S., managers have already begun 
acquiring the knowledge required to tap into the potential 
earnings from international markets; it is assumed that 
Canadian managers will follow suit?. The development of 
new investment vehicles also encourages investment 
abroad®. For example, European investment managers are 
creating mutual funds, designed specifically for foreign 
investors. As well, North American Managers are 
establishing contacts with foreign management firms to help 
them acquire and administer their foreign holdings®. The 
relaxing of European trade barriers and the resulting impact 
On the economy of EEC countries is another factor that 
may well contribute to an increase in investment in non- 
North American markets. 


Portfolio diversification does not necessarily mean 
combining assets from different geographic locations. It can 
also be achieved by combining different types of assets or by 
investing in different economic sectors. Opening the door 
even wider for investing abroad gives managers the 
Opportunity to improve their risk-return by seeking out 
alternative markets, and industries which may not be 
widespread in Canada. 


There is another potential consequence of increasing 
foreign investment limits that should not be ignored. 
Pension fund assets represent the second largest pool of 
capital available for investment in Canada (after the 
chartered banks). Increasing the percentage of these 
reserves allowed to flow out of the country would reduce 
the amount invested domestically; this could in turn affect 
Canadian economic growth. On the positive side, if the 
return On international investment exceeds that on domestic 
investment, the resulting increase in pension fund assets 
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Tel que mentionné auparavant, le risque et le rendement sont 
apparentés de sorte que lorsque I’un augmente, I’autre suit. En 
choisissant soigneusement les éléments du portefeuille, il est possible 
de maximiser le rendement et, simultanément, réduire le niveau de 
risque. Le risque d’un portefeuille dépend du risque et du poids de 
chacune de ses composantes, de méme que des relations entre 
chacune. La diversification, i.e. le choix de placements ayant peu de 
relation (faible corrélation) entre eux et, donc, qui ne réagissent pas 
de la méme facon 4a différentes situations économiques, réduit le 
risque du portefeuille. Le tableau 1 montre trois types d’actions 
(canadiennes, américaines, autres que nord-américaines) et leur 
degré de corrélation avec les actions et obligations canadiennes. Un 
coefficient de corrélation de 1.0 démontre une relation parfaite 
tandis que 0.0 indique qu’il n'y a aucune relation. 


Le tableau 1 met en évidence certains des avantages qui peuvent 
€tre obtenus en investissant a Pétranger, surtout a l’extérieur de 
l'Amérique du Nord. Les actions canadiennes, méme si elles ne sont 
pas corrélées parfaitement avec les actions américaines (0.7), leur 
ressemblent beaucoup de par leur nature; le coefficient de 
corrélation est beaucoup plus petit entre les actions canadiennes et 
les actions autres que nord-américaines (0.4). 


Du point de wue de l’information et de la technologie, il est 
devenu beaucoup plus facile, pour les gestionnaires de caisses de 
retraite d’investir leurs actifs sur le marché mondial®, Aux Ftats- 
Unis, les gestionnaires ont déja commencé a acquérir les 
connaissances requises pour explorer les rendements potentiellement 
supérieurs offerts par les marchés internationaux; il est fort probable 
que les gestionnaires canadiens suivront leur exemple’. Le 
développement de nouveaux véhicules de placements é¢trangers 
encouragera ces investissements®. Certains gestionnaires européens 
ont créé des fonds mutuels pour attirer les investisseurs étrangers. 
De méme, les administrateurs nord-américains ont établi des liens 
avec des firmes de gestionnaires étrangers afin d’acquérir et 
d’administrer leurs investissements étrangers °. Le libre-échange 
entre les pays européens et son impact sur la Communauté 
économique européenne (CEE) sera peuttre un autre facteur qui 
contribuera a une croissance de l'investissement sur les marchés 
autres que nord-américains. 


La diversification du portefeuille n’est pas seulement accomplie 
en combinant les actifs de différentes régions géographiques. On 
peut aussi y arriver en choisissant des actifs de différents secteurs 
économiques. En ouvrant davantage la porte aux placements 
étrangers, les gestionnaires auront la chance d’améliorer leur ratio 
risque-rendement en considérant d’autres marchés et des industries 
qui sont peut-tre moins établies au Canada. 


Il y a potentiellement une autre conséquence que nous devons 
considérer lors d’une discussion des nouvelles limites. Les caisses de 
retraite représentent la deuxiéme plus importante source de fonds 
disponible pour fins d’investissement au Canada (la premiére étant 
les banques a chartes). La hausse du niveau de placements étrangers 
permis entraine une réduction des investissements a domicile; ceci 
pourrait nuire a la croissance économique du Canada. D’un autre 
coté, si le taux de rendement international est supérieur & celui du 
taux domestique, la croissance de |’actif total des caisses de retraite 
qui en résulterait serait a l’avantage des employeurs de méme gu’a 


would be beneficial to both employers and beneficiaries. 


It is not yet known to what extent pension fund 
managers will take advantage of the opportunity to increase 
their foreign holdings. These new limits have been official 
for a relatively short period of time; data from subsequent 
quarters will be used to evaluate any continuing change in 
investment patterns. 


NOTES 


1 See, for example, The Mercer Bulletin, (March 1992) 


2 Only funds having in excess of $125 billion in assets 
were considered for this analysis. In the first quarter of 
1992, there were 190 such funds. These funds 
constitute 5% of the total number of trusteed funds 
but at the end of the first quarter 1992, they held 87% 
of the total assets. 


It must be noted that two-fifths of this increase was 
due to one fund’s shift towards foreign stocks, but the 
balance of the growth is significant and attributable to 
all funds. 


Not all pension funds have similar investment patterns. 
For example, public sector funds tend to invest more 
heavily in provincial and federal bonds than private 
sector funds. As well, larger funds, particularly those in 
the private sector, have more flexibility when 
establishing their asset mixes, often resulting in different 
investment patterns than their smaller counterparts. 


5 See, Harry S. Marmer (1991) 

For further discussion, please refer to "1992 Report on 
Global Custody" from the January/February 1992 issue 
of Benefits and Pensions Monitor. 

7 Ibid 

8 Ibid 


9 — See, for example, Dennis Slocum (1992); The Mercer 
Bulletin, (March 1992) 


Thomas Dufour is an analyst with the Pensions Section, Statistics 
Canada. He can be reached at (613) 951-2088 
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celui des bénéficiaires. 


Il n’est pas possible de déterminer jusqu’a quel niveau les 
gestionnaires exploiteront la possibilité d’augmenter leurs placements 
étrangers. Les nouvelles limites sont officielles depuis peu de temps; 
les données des prochains trimestres seront utilisées pour évaluer les 
tendances de ce type de placement. 


NOTES 


1 Voir, par exemple, The Mercer Bulletin (mars 1992) 


2 Seules les caisses avec un actif de plus de 125 $ milliards ont été 
considérées pour cette analyse. A la fin du premier trimestre de 
1992, on dénombrait 190 de ces caisses qui représentaient 5% 
du nombre total de caisses en fiducie, et qui détenaient 87% des 
actifs. 


3 On doit noter que deux cinquiémes de cette augmentation 
provenait d’une seule caisse qui s’est tournée vers les actions 
étrangéres, mais la balance de la hausse était significative et 
attribuabie a toute les caisses. 

4 


Toutes les caisses n’ont pas les méme_ tendances 
d’investissement. Par exemple, les caisses du secteur public ont 
tendance a investir une plus grosse partie de leurs actifs dans les 
obligations provinciales et fédérales. De plus, les plus grosses 
caisses, particuli¢rement celles du secteur privé, ont plus de 
flexibilité lors de leur choix d’actifs, ce qui méne a des tendances 
d’investissement différentes de leur contrepartie de taille plus 


petite. 
5 Voir Harry S. Marmer (1991) 
Pour de plus amples détails, voir "1992 Report on Global 
Custody" de Benefits and Pension Monitor (janvier\février 1992) 
7 Ibid 
8 Ibid 


9 Voir, par exemple, Dennis Slocum (1992); The Mercer Bulletin 
(mars 1992) 


Thomas Dufour est un analyste avec la section des Pensions a Statistiques 
Canada. Vous pouvez le rejoindre au (613) 951-2088 
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‘Highlights 


The book value of assets held in trusteed pension funds was 
estimated to be $226.9 billion in the second quarter of 1992, 
an increase of $4.8 billion or 2.2% over the assets of the 
previous quarter. These assets are roughly three and a half 
times greater than they were at the end of the second quarter 
of 1982. 


Second-quarter income of trusteed pension funds was 
estimated at $8.2 billion whereas expenditures amounted to 
$3.6 billion, leaving a net income of $4.6 billion. 


Scope and concepts of survey 


According to the provisions of the Income Tax Act, an 
employer-sponsored pension plan must be funded according 
to the terms of a trust agreement, an insurance company 
contract or an arrangement administered by the federal or by 
a provincial government. (Some of the latter are referred to 
as consolidated revenue arrangements.') This survey focuses 
on pension funds established by plans in both the public and 
private sectors and operating on a trusteed basis. 


The monies held in consolidated revenue accounts are not 
invested in the capital and financial markets and are therefore 
not considered for purposes of this survey. Also excluded are 
the funds of those pension plans that are deposited in total with 
an insurance company. If a portion of the assets of a trusteed 
pension fund is deposited by the fund manager with an 
insurance company under segregated fund or deposit 
administration contracts, this amount is included in the 
survey. At the end of the second quarter of 1992, the $226.9 


' The plans of some provincial governments operate as consolidated 
revenue arrangements, others operate much like a trusteed fund and 
are included in this survey. 
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Faits saillants 


Au deuxiéme trimestre de 1992, la valeur comptable de l'actif 
détenu par les caisses de retraite en fiducie a été estimée & $226.9 
milliards, ce qui représente une augmentation de $4.8 milliards ou de 
2.2% par rapport au trimestre précédent. Cet actif est environ trois 
fois et demi plus élevé qu’a la fin du deuxitme trimestre de 1982. 


Le revenu total de ces caisses, au deuxitme trimestre de 1992, a &é 
estimé a $8.2 milliards et les dépenses totales A $3.6 milliards, 
permettant ainsi des rentrées nettes de $4.6 milliards. 


Champ et concepts de l’enquéte 


Pour étre agréé aux termes de la Loi de |’impét sur le revenu, un 
régime de retraite doit étre financé soit au moyen d’un accord 
fiduciaire, soit au moyen d’un contrat d’assurance, soit au moyen d’un 
arrangement administré par le gouvernement fédéral ou un 
gouvernement provincial. (Certains régimes financés au moyen d'un 
arrangement administré par un gouvernement sont aussi appelés 
régimes financés 4 méme les fonds de revenus consolidés de |’Etat.') 
Les caisses de retraite telles que définies dans cette enquéte, 
comprennent toutes les caisses générées par les régimes de retraite 
tablis par les employeurs des secteurs privé et public, et ayant un 
contrat de fiducie pour moyen de financement. 


Les argents détenus dans les comptes de revenus consolidés des 
différentes administrations publiques ne sont pas isivestis dans les 
marchés financiers et des capitaux et par conséquent, ne sont pas pris 
en considération dans cette enquéte. Les caisses de retraite déposées 
en entier auprés de compagnies d’assurance en sont également exclues. 
Par contre, lorsque l’administrateur d’une caisse de retraite en fiducie 
confie une partie de l'actif a une caisse séparée d'une compagnic 
d’assurance ou la dépose aux termes d’un contrat d’administration des 
dépits, cette portion de |’actif est incluse dans cette enquéte. A la fin 


' Les régimes de retraite de certains gouvernements provinciaux sont financés 


a méme les fonds de revenus consolidés tandis que certains autres opérent 
plutdt comme un régime en fiducie; ces derniers sont alors compris dans cette 


enquéte. 
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billion in trusteed pension fund assets included $2.0 billion 
deposited under such contracts. This amount represents 6% 
of the total reserves held by insurance companies in Canada 
for pension plans. 


The assets held by trusteed pension funds constitute over 
four-fifths of all assets invested on the capital and financial 
markets by employer-sponsored pension plans. (This 
excludes the amount held in consolidated revenue 
arrangements, which is not invested in the same way.) For 
further information on the growth and investment patterns of 
trusteed pension funds and for a description of the importance 
of these funds in relation to the total retirement income system 
in Canada, consult the annual publication Trusteed Pension 
Funds: Financial Statistics (Catalogue 74-201). 


The focus of this quarterly publication continues to be on 
the income, expenditures and asset portfolios of trusteed 
pension funds. These estimates are currently based on a 
quarterly survey of the 191 funds having assets of $125 
million or more. The funds included in this survey constitute 
approximately 6% of the total number of trusteed funds; 
however, at the end of the second quarter of 1992, they held 
87% of the total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are developed by 
supplementing survey results with estimates for the funds not 
surveyed quarterly, using data obtained from the annual survey 
of all trusteed pension funds in Canada? 


For further information on this publication and for other 
data on pension plans in Canada, contact Johanne Pineau 
(613-951-4034), Pensions Section, Labour Division, Statistics 
Canada, Ottawa, K1A OT6. 


? The quality of estimates produced by the Quarterly Survey of 
Trusteed Pension Funds is very high - a comparison with the 
results from the annual census survey reveals a difference in total 
assets of only about 1%. 


Note of Appreciation 

Canada owes the success of its statistical system to a longstanding 
cooperation involving Statistics Canada, the citizens of Canada, its 
businesses and governments. Accurate and timely statistical 
information could not be produced without their continued 
cooperation and goodwill. 


du deuxiéme trimestre de 1992, l’actif de $226.9 milliards des caisses 
de retraite en fiducie comprenait $2.0 milliards déposé aux termes de 
tels contrats. Ce montant constituait 6% du total des réserves détenues 
par les compagnies d’assurance au Canada au titre des régimes de 
retraite. 


Les caisses de retraite en fiducie détiennent plus des quatre 
cinquiémes des éléments d’actif qui sont investis sur les marchés 
financiers et des capitaux par les régimes de retraite offerts par 
l’employeur. (Ce calcul exclut le montant détenu dans les comptes de 
revenus consolidés des administrations publiques et qui n’est pas investi 
ainsi.) Pour plus d’information sur les profils d’investissement et la 
croissance des caisses de retraite en fiducie et pour une description de 
leur importance par rapport a l’ensemble du systéme canadien de 
revenu de retraite, consultez la publication annuelle intitulée Caisses de 
retraite en fiducie: statistiques financitres (No 74-201 au catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de relater les événements 
reliés aux aspects particuliers des revenus, dépenses et portefeuilles des 
caisses de retraite en fiducie. Les estimations ci-incluses sont fondées 
sur une enquéte réalisée auprés de 191 caisses dont 1’actif atteint au 
moins $125 millions. Ces 191 caisses constituaient environ 6% de 
l’ensemble des caisses de retraite en fiducie; elles détenaient toutefois 
87% de l’actif 4 la fin du deuxiéme trimestre de 1992. 


Les données pour |’ensemble des caisses de retraite en fiducie sont 
calculées en utilisant les résultats de cette enquéte auxquels on ajoute 
l’estimation des caisses non recenséestrimestriellement; cette estimation 
est basée sur les données de |’enquéte annuelle couvrant toutes les 
caisses de retraite en fiducie au Canada.” 


Pour plus de renseignements sur cette publication et pour d’autres 
données sur les régimes de retraite au Canada, communiquez avec 
Johanne Pineau (613-951-4034), Section des pensions, Division du 
travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A OT6. 


Les estimations produites a partir de l’enquéte trimestrielle relative aux 
caisses de retraite en fiducie sont de trés haute qualité - une comparaison 
avec les résultats de l’enquéte annuelle (recensement) révéle une difference 
d’a peine 1% au niveau de l’actif. 


Note de reconnaissance 

Le succés du systéme statistique du Canada repose sur un partenariat bien 
établi entre Statistique Canada et la population, les entreprises et les 
administrations canadiennes. Sans cette collaboration et cette bonne volonté, 
il serait impossible de produire des statistiques précises et actuelles. 
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Assets 


The book value of assets held in trusteed pension funds at 
the end of the second quarter of 1992 was estimated at $226.9 
billion’, up 2.2% from the previous quarter and 9.0% from 
the amount held one year earlier. This annual growth rate, 
together with the one posted in the second quarter of 1991, 


_ represented the weakest year-over-year increases recorded in 
_a second quarter since the survey began in 1970. A detailed 
_ breakdown of the assets over the period 1989 to 1992 is 
_ presented in Table 1 while Figure 1 illustrates the growth in 
_ assets and their various components since 1982. 


cure 1 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension 


Funds, 1982 - 1992 


Billions of dollars 


5 Miscellaneous / Divers! 
4 Pooled funds? / Caisses communes? 


3 Mortgages / Hypothéques 


2 Stocks? / Actions? 


1982 1983 1984 1985 1986 


' Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables, real estate and lease-backs. 

? Includes pooled funds of trust companies and of investment 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 
administration funds. 

* Includes venture capital. 


The assets (at book value) are roughly three and a half times 


‘greater than they were at the end of the second quarter of 
1982, when they amounted to $65.9 billion. Viewed in 
constant dollars (i.e. taking inflation into account), the assets 
have grown approximately 2.5 times during this period. 


* Includes an estimated $1.0 billion in short-term debts, overdrafts 
and other payables. 
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1987 


Actif 


A la fin du deuxitme trimestre de 1992, la valeur comptable de 
l'actif détenu par les caisses de retraite en fiducie a été estimée a 
$226.9 milliards*, soit 2.2% de plus qu’au trimestre précédent et 9.0% 
de plus qu’un an plus t6t. Ce taux annuel d’augmentation, ainsi que 
celui du deuxiéme trimestre de 1991, représentaient la plus faible 
croissance & étre enregistrée au cours d'un deuxiéme trimestre depuis 
le début de cette enquéte en 1970. Une description détaillée de l'actif 
de 1989 & 1992 est présentée au tableau 1 alors que le graphique 1 
illustre la croissance de I'actif et de ses diverses composantes depuis 
1982. 


Graphique 1 


Estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite en fiducie, 
1982 - 1992 


Milliards de dollars 


1988 1989 1990 


" Y compris l'encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a 
recevoir et l'actif couru ainsi que les biens-fonds et tenures a bail. 

? Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en 
placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations de 
dépéts. 

? Y compris le capital-risque. 


La valeur comptable de |’actif était environ trois fois et demi 
supérieure & celle enregistrée a la fin du deuxi¢me trimestre de 1982 
alors qu’elle se chiffrait & $65.9 milliards;en dollars constants 
(c’est-a-dire en tenant compte de |’inflation), elle était 2.5 fois plus 
élevée qu’en 1982. 


? Comprend un montant estimatif de $1.0 milliard sous forme de dettes 4 court 
terme, de découverts bancaires et d'autres comptes a payer. 
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Table 1 


Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension 
Funds, 1989-1992 : 


Assets (book value) 


Eléments d’actif (valeur comptable) 


1989 


Tableau 1 


Les estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite en 
fiducie, 1989-1992 


IV 


1990 


Eléments d’actif (valeur comptable) nn  —_ 


Thousands of dollars - milliers de dollars 


Pooled funds - Caisses communes 3,172,174 3,210,016 3,275,831 3,280,016 3,075,314 3,106,135 3,146,945 3,210,373 
Pooled funds of investment coun- 

sellors - Caisses communes des 

conseillers en placements 1,402,622 1,427,277 1,484,655 1,661,072 1,732,167 1,843,900 2,236,699 2,540,942 
Mutual and investment funds - 

Caisses mutuelles et de placements 2,176,778 2,326,832 2,383,925 2,631,071 2,582,932 2,635,359 2,707,979 2,648,469 
Venture capital - Capital-risque 571,424 587,983 598,917 665,638 587,969 593,497 608,743 591,580 
Segregated and deposit administration 

funds - Caisses séparées et 

administrations des dépéts 1,651,987 1,659,249 1,740,808 1,678,153 1,857,785 1,859,949 1,878,299 1,861,170 
Bonds - Obligations 73,498,260 75,259,831 77,591,941 81,395,231 89,219,364 89,255,307 89,926,961 92,288,325 
Stocks - Actions 44,018,732 45,395,466 46,951,327 49,362,459 50,760,003 $1,527,527 53,338,526 56,123,484 
Mortgages - Hypothéques 7,512,968 7,522,644 7,621,635 7,771,249 7,847,708 7,841,407 7,912,055 7,974,363 
Real estate and lease-backs - Biens- 

fonds et tenures & bail 4,051,329 4,199,063 4,325,514 4,942,308 5,150,124 5,475,932 5,770,244 5,953,301 
Short-term! - Placements & court : 

terme’ 22,599,415 22,656,141 22,442,486 22,668,438 24,317,048 26,904,688 27,139,452 26,175,917 
TOTAL 160,655,689 164,244,502 168,417,039 176,055,635 187,130,414 191,043,701 194,665,903 199,367,924 

1991 1992 
IP i? llr IvP 1P ne ll IV 
ET 
Pooled funds - Caisses communes 3,230,263 3,062,105 3,100,176 3,166,979 3,264,049 3,300,714 
Pooled funds of investment coun- 

sellors - Caisses communes des 

conseillers en placements 2,845,304 3,972,280 4,398,492 5,005,160 5,256,167 5,701,213 
Mutual and investment funds - 

Caisses mutuelles et de placements 2,712,990 2,737,166 2,770,806 3,015,287 2,701,729 2,664,105 
Venture capital - Capital-risque 595,713 610,861 619,815 396,072 415,819 414,500 
Segregated and deposit administration 

funds - Caisses séparées et 

administrations des dépéts 1,887,262 1,699,481 1,730,479 1,738,867 1,888,795 1,972,155 
Bonds - Obligations 94,526,617 95,716,818 97,458,321 98,818,492 100,021,501 101,539,416 
Stocks - Actions 58,431,187 61,450,842 63,825,221 66,534,363 69,728,723 72,945,971 
Mortgages - Hypothéques 7,956,593 7,921,836 7,889,333 7,900,543 7,887,413 7,695,181 
Real estate and lease-backs - Biens- 

fonds et tenures a bail 6,115,504 6,581,115 6,854,381 7,287,251 7,593,122 7,922,776 
Short-term' - Placements & court 

terme’ 25,128,761 24,422,468 23,148,338 23,810,444 23,328,388 22,740,530 
TOTAL 203,430,194 208,174,972 211,795,362 217,673,458 222,085,706 226,896,561 


1 Includes cash, deposits, short-term securities and some accruals and receivables. 1 Ci-inclus Vencaisse, les dépdts, les placements & court terme, les effets a recevoir de mame 


que l’actif couru. 


? Preliminary figures ” Nombres provisoires 
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Bonds and stocks* remained the two most prominent 
investment vehicles, accounting for 45% and 32%, 
respectively, of total assets. Cash, deposits, short-term 
securities plus some accruals and receivables represented 10% 
of total assets while mortgage holdings and real estate each 
accounted for about 3.5%. The remaining assets were divided 
among such investment vehicles as pooled, mutual and 
segregated funds. 


In response to recent changes in tax legislation which 
increased the foreign investment limits of pension fund assets, 
the proportion of foreign assets held by the largest funds (only 
those with assets of $125 million or more) increased to 9% in 
the second quarter, a full percentage point over the previous 
quarter. This proportion has increased steadily since these 
legislative changes were proposed in 1990, when foreign 
investment hovered around 5.5% of total assets. 


Between the first and second quarters of 1992, assets grew 
by 2.2%; since 1988, these second-quarter increases have 
generally been about one or two percentage points lower than 
in the early 1980s. 


In the second quarter of 1992, the amount invested in 
stocks posted a healthy first-to-second-quarter gain of 4.6%. 
For comparative purposes, in the last quarter of 1987, at the 
time of the stock market adjustment, the amount invested in 
stocks recorded its lowest quarterly growth rate of the eighties 
(0.6%). Investment in real estate and lease-backs (including 
petroleum and natural gas properties) grew by 4.3% during 

the quarter. On the other hand, the amount held in short-term 
investments* decreased by 2.5%, the sixth decline in seven 
consecutive quarters. Faced with continuing low interest rates 
and recent legislation pertaining to foreign investment, pension 
fund managers have invested larger amounts in both domestic 
and foreign stock markets, and in real estate, at the expense of 
bonds and liquid assets. 


The amount invested in bonds increased by only 1.5%; this 
growth rate represents one of the smallest increases recorded 
by the survey. Since 1987, bonds’ second-quarter growth 
Tates averaged 1.8% compared to 3.7% for the period 1980- 
1986. The continuing low returns on federal, provincial and 
corporate bonds partially explain the small increase in the 
amount held in bonds. 


The growth in assets between the first and second quarters 
of 1992 amounted to $4.8 billion. Figure II illustrates how this 
amount was distributed among the various investment vehicles. 


This figure also shows that for the eighth consecutive 


* Included with stocks in this analysis is venture capital investments, 
i.e. direct or indirect investments in firms with high market 
growth potential. Information on these investments has been 
reported separately by pension funds since the third quarter of 

«1986. 

* Includes cash, deposits, short-term securities plus some accruals 
and receivables. 


Les placements sous forme d’obligations et d’actions‘ sont demeurés 
les principaux véhicules d’investissement, représentant respectivement 
45% et 32% du total de l’actif. L’encaisse, les dépits, les titres A 
court terme, de méme que I'actif couru et les effets A recevoir 
représentaient 10% de l'actif total tandis que les placements 
hypothécaires et les biens-fonds comptaient chacun pour environ 3.5%. 
La balance de l’actif se partageait entre des placements dans les caisses 
communes, mutuelles et séparées. 


Suite aux modifications récentes apportées a la Loi de l’impét sur le 
revenu augmentant le pourcentage de I’actif pouvant étre placé a 
l’étranger par les caisses de retraite, les plus grosses caisses (seulement 
celles dont l’actif atteint au moins $125 millions) ont augmenté la 
proportion de l’actif qu’elles détenaienta I’étranger & 9%, soit un point 
de pourcentage de plus qu’au trimestre précédent. Cette proportion a 
erd sans cesse depuis que ces changements législatifs ont été proposés 
en 1990, les placements étrangers représentant alors autour de 5.5% de 
l’actif total. 


Entre les premier et deuxitme trimestres de 1992, I'actif total 
augmentait de 2.2%; depuis 1988, ces taux de croisssancede deuxitme 
trimestre sont généralement inférieurs d’environ un ou deux points de 
pourcentage a ceux observés au début des années 1980. 


Au deuxiéme trimestre de 1992, les placements sous forme d’actions 
affichaient une forte croissance de 4.6% par rapport au trimestre 
précédent. A titre de comparaison, au dernier trimestre de 1987, soit 
au moment de |’ajustement boursier, les actions enregistraient leur plus 
faible croissance trimestrielle des années 1980 (0.6%). La valeur des 
biens-fonds et des tenures a bail (y compris les biens-fonds pétroliftres 
et gaziers) a cri de 4.3% au cours du deuxitme trimestre de 1992. Par 
contre, les placements & court terme’ diminuaient de 2.5%, le sixitme 
recul en sept trimestres consécutifs. Face & la faiblesse continue des 
taux d’intérét et suite A la récente loi concernant l'investissement 
tranger, les gestionnaires des caisses de retraite ont investi de plus 
grosses sommes dans les actions canadiennes et étrangéres ainsi que 
dans les biens-fonds, aux dépens des obligations et de l’avoir liquide. 


Le montant de l’actif détenu sous forme d’obligations n'augmentait 
que de 1.5%; ce taux d’augmentation est un des plus faibles a étre 
enregistré depuis le début de cette enquéte. Depuis 1987, la moyenne 
des taux de croissance de deuxiéme trimestre pour les obligations se 
chiffrait & 1.8% comparativement a 3.7% pour la période 1980-1986. 
La faiblesse continue des taux de rendement des obligations fédérales, 
provinciales et de sociétés expliquent en partie la faible croissance du 
montant de | actif détenu sous cette forme. 


La croissance de |l'actif entre les deux premiers trimestres de 1992 
se chiffrait A $4.8 milliards. Le graphique II montre de quelle fagon 
ce montant a é distribué entre les différents véhicules 
d’investissement. 


Ce graphique illustre aussi que pour un huiti¢me trimestre 


*  Comprend égalemens les placements sous forme de capital-risque, c'est-a 
dire les placements directs et indirects dans des entreprises a potentiel de 
croissance élevé. Depuis le troisiéme trimestre de 1986, nous recevons 
séparément l'information relative a ce type de placement. 


*  Comprend l'encaisse, les dépots, les titres 4 court terme, | ‘actif couru et les 
effets a recevoir. 
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quarter, stocks contributed most significantly to the growth in consécutif, les actions ont le plus contribué a la croissance de |’actif, 

assets; previously, bonds had generally been the largest alors qu’historiquement cette responsabilité était généralemen 
contributor. In the second quarter of 1992, the proportion of attribuable aux obligations. Au deuxiéme trimestre de 1992, la 

net income (ie. new fund money) put into stocks was 67%, proportion des rentrées nettes placées dans les actions s’établissait a 

second only to the proportion registered in the previous 67%, la deuxiéme plus forte aprés celle enregistrée le trimestre 

quarter. The shift to stocks began concurrently with the précédent. Ce déplacement envers les actions coincide avec le déclin 
decline in interest rates in the latter part of 1990. Portfolio des taux d’intérét 4 la derniére moitié de l’année 1990. Les 

managers appear to be shifting away from fixed income gestionnaires de portefeuilles semblent s’éloigner des placements 4 

securities such as bonds in an attempt to increase their return rendement fixe tels que les obligations afin d’accroitre le rendement de 

on investment. leurs placements. 

Figure II Graphique I 

Investment Vehicles as a Proportion of Total Growth in Proportion de la croissance totale de l’actif placé dans les différent: 

Assets, 1989 to 1992 véhicules d’investissement, 1989 a 1992 
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’ Includes venture capital investments. ' Y compris le capital-risque. 

? Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and ? Y compris l’encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets d 
receivables. recevoir et l’actif couru. 

3 Includes pooled, mutual and segregated funds, mortgages and real ? Comprend les caisses communes, mutuelles et séparées, les hypothéques e 
estate. les biens-fonds. 

* In the 4th quarter of 1989 and Ist quarter of 1990, the monies * Aux 4iéme trimestre de 1989 et ler trimestre de 1990, le transfert d’argen 
transferred into the trusteed fund for the Ontario Teachers and the dans la caisse de retraite en fiducie pour les enseignants de l’Ontario et les 
monies held in the Ontario Public Service fund were respectively argents détenus dans la caisse de retraite pour les fonctionnaires dt 
excluded. gouvernement de |’Ontario ont respectivement été exclus. 

Longer term changes in the distribution of assets are more Pour faciliter l’analyse des mouvements 4 plus long terme des 
easily seen by looking at the investment patterns at the end of éléments de l’actif, nous avons utilisé le profil de l’actif au méme 
the same quarter of each year. Table 2 and Figure III indicate trimestre de chaque année. Le tableau 2 et le graphique III indiquen 
the distribution of the assets, by investment vehicle, as of June la répartition de l’actif au 30 juin des années 1982 a 1992. 

30 of 1982 to 1992. 

As one can see from Figure III, the principal changes have Comme on peut le voir au graphique III, c’est au niveau des 
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been in the proportion of the assets held in stocks, mortgages 
and short-term investments. Between the second quarters of 
1982 and of 1992, the proportion of the assets held in stocks 
has risen steadily from 22% to 32%. The amount invested in 
stocks in the second quarter of 1992 was more than five times 
higher than in the second quarter of 1982; bonds, on the 
other hand, were just 3.3 times higher. 


Table 2. 
Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed 


Pension Fund Assets in the Second Quarters of 1982 to 
1992 


proportions de l'actif détenu sous forme d’actions, d*hypothéques et 
de placements & court terme qu’on a observé les principaux 
mouvements. Entre les deuxiémes trimestres de 1982 et de 1992, la 
proportion de l'actif détenu sous forme d’actions a augmenté 
progressivement de 22% & 32%. Au cours de cette méme période, la 
valeur de l’actif détenu sous forme d’actions se multipliait par un 
facteur de plus de 5 comparativement & un facteur de 3.3 pour les 
obligations. 


Tableau 2. 
Véhicules d’investissement en pourcentagede I’actif total des caisses 


de retraite en fiducie aux deuxitmes trimestres des années 1982 a 
1992 


OO EEeEeEeEeeEeeeeeSeSSSSFSFSMSMshsef 


Year Bonds Stocks’ Mortgages Pooled Real Short- Total 
funds? estate term? assets 
Année Obligations Actions! Hypothéques Caisses Biens- Placements & Actif 
communes? fonds court terme* total 
% % % % % % $ ,000 

—_—_——— Eee" 
1982 46.3 21.8 9.9 6.3 1.5 14.2 65,884,829 
1983 47.1 23.4 8.6 6.4 1.8 12.8 77,172,044 
1984 45.9 Pe i 6.2 | 12.6 89,356,991 
1985 46.8 26.3 6.2 so pa | 12.4 102,413,553 
1986 47.1 26.9 ms Poe Py 2.8 11.9 118,033,421 
1987 47.7 27.8 5.1 A! 2.6 11.8 134,806,276 
1988 45.9 27.4 4.9 5.0 vB 14.3 149,352,549 
1989! 45.8 28.0 4.6 re 2.6 13.8 164,244,502 
1990" 46.7 27.3 4.1 5.0 2.9 14.1 191,043,701 
1991? 46.0 29.8 3.8 a owe 11.7 208,174,972 
1992? 44.8 BF 3.4 6.1 Fie 10.0 226,896,561 


eee 


" Includes venture capital investments. 

? Includes pooled funds of trust companies and of investment 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 
administration funds. 

* Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables. 

f final figures 

" revised figures 


” preliminary figures 


Even though bonds continued to constitute the major form 
of investment for trusteed pension funds, the proportion of the 
assets held in this vehicle reached a survey low in the current 
quarter, falling to just below 45%. In the past ten years this 
Proportion has fluctuated within a three-percentage-point 
range but has exhibited a decreasing trend over that same 
period. Bond holdings remain relatively high, however, 
because of the lower level of risk associated with this type of 
investment. 


In 1992, short-term investments registered their smallest 
Proportion of total assets (10.0%) of the past decade. It is 
noteworthy that short-term investments accounted for the 


" Y compris le capital-risque. 

? Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en 
placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations de 
dépéts. 

* Y compris I'encaisse, les dépéts, les placements a court terme, les effets a 
recevoir et l’actif couru. 

‘nombres finals 

" nombres rectifiés 

? nombres provisoires 


Méme si les obligations constituaient le principal investissement des 
caisses de retraite en fiducie, le pourcentage de I’actif total détenu sous 
cette forme a atteint son niveau le plus bas ce trimestre-ci, soit juste au- 
dessous de 45%. Au cours des dix années antéricures, ce pourcentage 
a vacillé & |’intérieur d'un intervalle de trois points, affichant tout de 
méme une tendance & la baisse. La proportion de |’actif détenu sous 
forme d’obligations demeure cependant relativement élevée & cause 
d'un moindre niveau de risque associé a ce type de placement. 


En 1992, les valeurs & court terme constituaient 10.0% de l’actif 
total, leur plus faible proportion des dix demiéres années. Fait 
intéressant A noter, cette proportion enregistrée & chaque deuxitme 
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highest proportion of second quarter assets at the time of the 
1982 recession (14.2%), after the market adjustment of 
October 1987 (14.3%) and during the recent 1990 recession 
(14.1%). The low proportion recorded in 1992 is a reflection 
of continuing low interest rates. 


The shift, between 1990 and 1992, from bonds and short- 
term investments to stocks is particularly evident in Figure III. 


Figure II 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed 
Pension Fund Assets in the Second Quarters of 1982 to 
1992 


% 
50 


trimestre fut la plus élevée lors de la récession de 1982 (14.2%), suite 
a l’ajustement boursier d’octobre 1987 (14.3%) et lors de la récente 
récession de 1990 (14.1%). La faible proportion enregistrée en 1992 
traduit une fois de plus la faiblesse continue des taux d’intérét. 


Le déplacemententre 1990 et 1992 des obligations et des placements 
a court terme envers les actions, est particuli¢rement remarquable au 
graphique III. 


Graphique III 


Véhicules d’investissementen pourcentagede l’actif total des caisses 
de retraite en fiducie aux deuxiémes trimestres des années 1982 a 
1992 


-_ jes |- =——sn— eee 


Bonds / Obligations 


40 


30 Stocks! / Actions! 


20 


10 --.. . Mortgages / Hypothéques 


Pooled 


1982 1983 1984 1985 1986 


' Includes venture capital investments. 

? Includes pooled funds of trust companies and of investment 
counsellors, mutual and investment funds, segregated and deposit 
administration funds. 

? Includes cash, deposits, short-term securities, some accruals and 
receivables. 


The proportion invested in mortgages has been decreasing 
steadily from the high of 13.5% recorded in 1978, to the 
current low of 3.4%. 


Income and expenditures 


As can be seen in Table 3, the total income of trusteed 
pension funds in the second quarter of 1992 was estimated to 
be $8.2 billion, 15% higher than that of the same quarter of 
1991. Expenditures, estimated at $3.6 billion, rose 21%. Net 
income or new money entering the funds (calculated by 


1987 1988 1989 1990 1991 1992 


’ Y compris le capital-risque. 

? Y compris les caisses communes des sociétés de fiducie et des conseillers en 
placements, les fonds mutuels, les caisses séparées et les administrations de 
dépots. 

3 Y compris l’encaisse, les dépéts, les placements 4 court terme, les effets a 
recevoir et l’actif couru. 


Quant aux placements hypothécaires, suite 4 leur sommet de 13.5% 
atteint en 1978, ils n’ont cessé de décroitre pour atteindre 3.4% en 
1992. 


Revenu et dépenses 


Comme I’indique le tableau 3, au deuxiéme trimestre de 1992, le 
revenu total des caisses de retraite en fiducie s’élevait 4 $8.2 milliards, 
soit 15% de plus qu’un an plus tét. Au cours de la méme période, les 
dépenses augmentaient de 21%, se chiffrant 4 $3.6 milliards. Les 
rentrées nettes, qui sont la différence entre le revenu et les dépenses, 
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deducting expenditures from income) increased by 11%, to 
$4.6 billion. 


Figure IV illustrates the total income and total expenditures 
of trusteed pension funds from the first quarter of 1982 to the 
second quarter of 1992. Considerable variation is evident in 
income from one quarter to the next, with a similar pattern 
repeating itself each year. (For example, it can be seen that 
income for the fourth quarter is consistently higher than for 
the first three. This fourth quarter peak occurs because of 
accounting practices and financial transactions that result in 
certain components of income being credited at year-end.) In 
certain cases, therefore, a more accurate picture of the 
long-term changes in income and expenditures emerges by 
comparing data for the same quarter of each year, rather than 


_ data for successive quarters. 


Figure IV 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of 
Trusteed Pension Funds, 1982 - 1992 


Billions of dollars 


11 


10 


Total income / Revenu total 


1982 1983 1984 1985 1986 


The only components that do not exhibit a seasonal pattern 


_ are profits and losses on the sale of securities. Therefore 


these components are usually analyzed on a quarterly basis 
Tather than on an annual basis. 


1987 


se chiffraient alors & $4.6 milliards, soit 11% de plus qu’an an plus tot. 


Le graphique IV présente le revenu total ainsi que les dépenses 
totales des caisses de retraite en fiducie, du premier trimestre de 1982 
au deuxiéme trimestre de 1992. Comme on peut le voir, il existe des 
fluctuations considérables du revenu d'un trimestre a |’autre; 
également, les mémes mouvements semblent se répéter d'une année a 
l'autre. (A titre d’exemple, nous pouvons observer que le revenu du 
quatriéme trimestre est constamment supérieur a celui enregistré aux 
trois premiers trimestres. Ce sommet au quatriéme trimestre est dd aux 
pratiques comptables et aux transactions financiéres qui sont effectuées 
a la fin de l'année et qui affectent certaines composantes du revenu.) 
Par conséquent, dans certains cas, on peut obtenir un portrait plus juste 
des changementsa long terme du revenu et des dépenses, en comparant 
les données du méme trimestre d’une année A l'autre, au lieu de 
comparer les données d’un trimestre a |’autre. 


Graphique IV 


Estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de 
retraite en fiducie, 1982 - 1992 


Milliards de dollars 


Net income / Rentrées nettes 


Total expenditures / Dépenses totales 


1988 1989 1990 1991 1992 


Les seules composantes qui ne démontrent pas de saisonnalité sont 


les bénéfices et les pertes sur la vente de titres. Ces composantes sont 
donc habituellement analysées sur une base trimestrielle plutét 
qu’annuelle. 
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Table 3 
Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1989 - 1992 


1989 1990 
Income and expenditures 


No. I 0 vat IV I ll Il Ive 


thousands of dollars - milliers de dollars 


Income: 
1 Employee contributions 777,998 839,203 851,862 1,006,917 922,905 1,061,999 1,050,329 1,266,203 
2 Employer contributions 956,653 1,059,743 1,105,866 1,747,139 1,382,926 1,112,781 1,168,305 2,211,262 
3 Total 1,734,651 1,898,946 1,957,728 2,754,056 2,305,831 2,174,780 2,218,634 3,477,465 
4 Investment income 2,779,285 3,360,421 3,247,475 3,922,818 3,692,221 4,005,324 3,822,068 4,306,650 
5 Net profit on sale of secutities 663,437 833,497 1,119,445 756,639 399,086 211,502 120,794 85,274 
6 Miscellaneous 176,711 24,152 16,322 1,611,131" 49,277 28,850 86,964 131,304 
7 Total 3,619,433 4,218,070 4,383,242 6,290,588 4,140,584 4,245,676 4,029,826 4,523,228 
8 TOTAL INCOME 5,354,084 6,117,016 6,340,970 9,044,644 6,446,415 6,420,456 6,248,460 8,000,693 

Expenditures: 


9 Pension payments out of funds 1,801,949 1,789,697 1,915,348 1,927,931 2,128,091 2,156,380 2,212,299 2,279,080 


10 Cost of pensions purchased 32,483 191,105 69,827 83,106 68,012 76,055 78,397 82,897 
11 Cash withdrawals 300,754 362,501 278,182 346,017 339,541 385,685 354,602 612,337 
12 Administration costs 84,763 95,103 94,435 117,253 104,029 119,746 114,708 137,345 
13 Net loss on sale of securities 17,745 6,513 1,103 15,905 151,292 262,374 138,202 272,131 
14 Other expenditures 29,776 7,533 11,810 56,256 12,722 19,249 17,795 18,663 
15 TOTAL EXPENDITURES 2,267,470 2,452,452 2,370,705 2,546,468 2,803,687 3,019,489 2,916,003 3,402,453 


? Preliminary figures. 
! Over 97% of this amount ($1.6 billion) constituted a transfer of monies into the trusteed fund for the Ontario Teachers’ Pension Plan from the consolidated 
revenue account for the Province of Ontario 
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eS BIE 


Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1989 - 1992 


1,078,325 
1,673,915 


2,752,240 


3,858,556 
542,702 
48,938 


4,450,196 


7,202,436 


2,300,730 


79,726 
378,459 
115,344 

$0,015 


16,145 


1,121,485 
1,514,497 


2,635,982 


3,953,684 


490,919 


48,502 


4,493,105 


7,129,087 


2,354,887 


77,038 


407,954 


126,348 


25,524 


13,980 


1991 


1,060,578 


1,635,012 


2,695,590 


3,857,387 


371,250 


101,926 


4,330,563 


7,026,153 


2,425,588 


78,728 


415,480 


129,221 


163,282 


20,525 


IvP 


thousands of dollars - milliers de dollars 


1,315,764 
2,275,586 


3,591,350 


4,013,279 
955,355 
132,393 


5,101,027 


8,692,377 


2,498,924 


103,003 


406 349 


148,251 


115,353 


35,373 


4 


1,142,880 
1,573,792 


2,716,672 


4,023,598 
851,175 
141,331 


5,016,104 


7,732,776 


2,564,447 


84,818 
409 ,000 
131,623 
184,939 


15,593 


I 


1,221,445 


2,033,234 


3,254,679 


3,958,055 
716,442 
281,053 


4,955,550 


8,210,229 


2,662,586 


94,808 
616,654 
145,114 

75,656 


41,685 


2,940,419 3,005,731 3,232,824 3,307,253 3,390,420 3,636,503 


1992 


Revenu et dépenses 


Revenu: 


Cotisations salariales 
Cotisations patronales 


Total 


Revenu de placements 

Bénéfices nets sur la vente de titres 
Divers 

Total 


REVENU TOTAL 


Dépenses: 


Versements des rentes 


puisées dans la caisse 


Coit des rentes achetées 


Retraits en esptces 


Frais d’administration 


Perte nette sur la vente de titres 


Autres dépenses 


DEPENSES TOTALES 


” Nombres provisoires 
|| Plus de 97% de ce montant provenait d'un transfert ($1.6 milliard) du compte de revenu consolidé du gouvernement de l'Ontario a la caisse en fiducie 
du régime de retraite des enseignants de l'Ontario. 
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In the second quarter of 1992, investment income 
(excluding profits on sale of securities) and 
employee/employer contributions, the two major sources of 
revenue, constituted 48% and 40% of total income 
respectively. Second quarter investment income, which 
decreased from 1990 to 1991, increased by a mere 0.1% in 
1992. Growth in investment income has been held back. by 
continuing low interest rates. In 1989 and 1990, when the 
bank rate ranged from 12% to 14%, investment income in the 
second quarter grew at rates of 15% and 19%. 


In the second quarter of 1992, investment income together 
with profit on the sale of securities accounted for 57% of total 
income, whereas the combined contributions by the employer 
and the employee constituted 40%. Profits and investment 
income have constituted a decreasing portion of total income 
since the 72% high recorded in the second quarter of 1986. 


Net profits’ generated from the sale of securities were 
down 16% between the first and second quarters of 1992; this 
source of income registered positive quarterly growth rates 
only twice in the past eleven quarters. Their proportion of 
total income (9%) also decreased relative to the previous two 
quarters but it is still the second largest recorded since the 
third quarter of 1989, when it was estimated at 18%. 


Table 4. 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the 
Second Quarters of 1982 to 1992 


Estimations trimestrielles relatives aux caisses de retraite en fiducie 
Deuxiéme trimestre 1992 


Au deuxiéme trimestre de 1992, le revenu d’investissement (excluant 
les bénéfices sur la vente de titres) et les cotisations 
salariales/patronales, soient les deux sources principales de rentrées 
d’argent, constituaient respectivement 48 % et 40% du revenu total. Le 
revenu d’investissement, qui avait diminué entre les deuxi¢mes 
trimestres de 1990 et de 1991, s’accroissaita peine en 1992 (0.1%). La 
faiblesse continue des taux d’intérét a empéché le revenu 
d’investissement de croitre. En 1989 et en 1990 lorsque le taux officiel 
d’escompte se situait entre 12% et 14%, le revenu d’investissement au 
deuxiéme trimestre enregistrait des taux de croissance de 15% et de 
19%. 


Au deuxiémetrimestre de 1992, le revenud’ investissement ainsi que 
les bénéfices sur la vente de titres constituaient ensemble 57% du 
revenu total, alors que les cotisations patronales et salariales combinées 
comptaient pour 40%. Les bénéfices et le revenu d’investissement ont 
constitué une part décroissante du revenu total depuis le sommet de 
72% atteint au deuxiéme trimestre de 1986. 


Les bénéfices nets® sur la vente de titres reculaient de 16% entre les 
premier et deuxiéme trimestres de 1992; cette source de revenu a 
enregistré des taux de croissance positifs 4 deux reprises seulement au 
cours des onze derniers trimestres. Leur proportion par rapport au 
revenu total (9%) était également inférieure a celle des deux trimestres 
précédents, mais demeurait la deuxiéme plus forte 4 étre enregistrée 
depuis le troisitme trimestre de 1989, alors qu’elle se situait 4 18%. 


Tableau 4. 


Sources de revenu en proportion du revenu total aux deuxitmes 
trimestres des années 1982 4 1992 


i 


Year Employer Employee 
contributions contributions 
Année Cotisations Cotisations 
patronales salariales 
% % 
1982 28.2 175 
1983 26.4 15.9 
1984 26.8 16.9 
1985 Dies 14.9 
1986 1Sat 12.1 
1987 iyi 132 
1988 16.7 14.9 
1989! ies iSJoq/ 
1990° 17.3 16.5 
1991? 2122 1527) 
1992? 24.8 14.9 
t final figures 
" — revised figures 


? preliminary figures 


6 Profits and losses reported by any single fund are netted and 
recorded as either net profit or net loss. 


Investment Profit Miscellaneous Total 
income on sale of income 
securities 
Revenu de Bénéfices Divers Revenu 
placements nets sur la total 
vente de titres 
% % % $ ,000 
51.3 las} 1.5 3,191,684 
49.4 8.1 0.2 3,516,912 
50.6 Dee 0.5 3,681,216 
S31.) 12.0 0.5 4,351,622 
44.9 PAKS 0.4 5,585,555 
47.5 23.6 0.6 5,560,052 
55.8 12.2 0.4 5,240,422 
54.9 13.6 0.4 6,117,016 
62.4 3.3 0.4 6,420,456 
55.5 6.9 0.7 7,129,087 
48.2 8.7 3.4 8,210,229 


J nombres finals 
” nombres rectifiés 
” nombres provisoires 


* Les pertes sont déduites des profits pour chaque caisse, et le résultat, si 
positif, est déclaré comme un bénéfice net et, si négatif, comme une perte 
netle. 
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The distribution of the various sources of income in the 
second quarters of 1982 to 1992 is illustrated in Figure V and 
Table 4. 


Payments to retired employees or their survivors continued 
to be the major expenditure, accounting for 73% of the total. 
These payments rose by 13% from the second quarter of 
1991, to $2.7 billion. Other disbursements included the cost 
of purchasing pensions from an insurance company (3%), cash 
withdrawals on death, termination of employment or change 
of funding agency (17%), administration costs (4%), losses on 
the sale of securities (2%) and various other miscellaneous 
expenditures (1%). 


Figure V 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the 
Second Quarters of 1982 to 1992 


Pour avoir un apercu détaillé des sources de revenu aux deuxitmes 
trimestres de 1982 & 1992, veuillez vous référer au tableau 4 et au 
graphique V. 


Les versements de prestations aux retraités ou & leurs survivants ont 
continué d’étre la composante principale des dépenses, augmentant de 
13% depuis le deuxiéme trimestre de 1991 et se chiffrant A $2.7 
milliards. Leur proportion des dépenses totales au deuxiéme trimestre 
de 1992 était de 73%; environ3% des dépenses totales servait A l’achat 
de rentes auprés de compagnies d’assurance, 17% aux retraits pour 
cause de décés, de cessation d’emploi, d’abolition de caisse ou de 
changement de gestionnaire financier, 4% pour payer les frais 
d’administration, 2% pour couvrir les pertes sur la vente de titres et 
1% pour les dépenses diverses. 


Graphique V 


Sources de revenu en proportion du revenu total aux deuxitmes 
trimestres des années 1982 4 1992 


% % 
70 70 
60 60 
Investment income / Revenu de placement 
50 50 
— 40 40 
Employer contributions / 
30 Cotisations patronales 30 
Employee contributions / 
0 Cotisations salariales 20 
Profit on sale of securities / 
10 Bénéfices sur la vente de titres, ~ 10 
ee a he a 
ceil Miscellaneous / Divers 
0 0 


1982 1983 1984 1985 1986 
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HIGHLIGHTS - CONTENTS concluded 
Foreign Investment 10 
@ Investment outside Canada increased by 0.1%, 


considerably less than the increases of more than 
12% in the previous two quarters. 


INCOME AND EXPENDITURES 13 


@ Third quarter income of trusteed pension funds 
was an estimated $8.3 billion in the third quarter 
of 1992, up 20% from a year earlier. 


PUBLIC AND PRIVATE SECTOR FUNDS 18 


@ Private sector funds held an equal proportion of 
their assets in stocks and bonds (37%) compared 
to 29% and 49% respectively for the public sector. 


Previous readers of Quarterly Estimates of Trusteed Pension 
Funds will notice improvements to this issue. Figures and tables 
have been redesigned and the content of the publication has been 
expanded. Here are the changes to note: 


Assets 


"Pooled funds", "Pooled funds of investment counsellors", 
"Mutual and investment funds" and "Segregated and deposit 
administration funds" have now been aggregated under the 
category "Other". "Accruals and receivables", which were 
previously classified as "Short-term investments", are now also 
included in the "Other" category. 


"Venture capital" has been added to "Stocks". 

Additions 

In response to increased interest in the foreign investment 
patterns of trusteed pension funds, a section on this topic has 
been added. 

A section highlighting the differences in assets and in income and 
expenditures of private and public sector funds has also been 


added. 


Any comments regarding these modifications are welcome and 
can be directed to Johanne Pineau (613-951-4034). 
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FAITS SAILLANTS -CONTENU fin 
Placements étrangers 


@ Le montant des placements a |’étranger a augmenté 
de 0.1%, une baisse considérable par rapport aux 
taux de croissance de 12% enregistrés 4 chacun des 
deux trimestres précédents. 


REVENU ET DEPENSES 


@ Au troisiéme trimestre de 1992, le revenu total des 
caisses de retraite en fiducie a été estimé a $8.3 
milliards, 20% de plus qu’un an plus tot. 


CAISSES DES SECTEURS PUBLIC ET PRIVE 


@ Les caisses du secteur privé détenaient une 
proportion égale de leur actif en actions et en 
obligations (37%), comparativement 4 29% et 49% 
respectivement pour le secteur public. 


Les lecteurs d’Estimations trimestrielles des caisses de retrait 
en fiducie remarqueront que la publication présente contien 
certaines améliorations. Les tableaux et les graphiques ont é& 
modifiés et le contenu du rapport a été élargi. Voici le 
modifications 4 noter: 


Actif 


Les catégories intitulées "Caisses communes", "Caisse 
communes des conseillers en placements" et "Caisses séparées € 
administrations des dépéts" ont été regroupées et se retrouven 
maintenant & la rubrique "Autre". "L’actif couru et les effets : 
recevoir", qui étaient auparavant compris avec les "Placement 
& court terme", se retrouvent maintenant aussi a la rubriqu 
“Autre”. 


La catégorie "Capital-risque" a été regroupée avec les "Actions" 
Ajouts 

Suite A un intérét marqué pour les données relatives | 
l’investissement & I’étranger des caisses de retraite en fiducie 
une section & cet effet a été ajoutée. 

Une autre section, celle-ci portant sur les différences entre le: 
caisses du secteur public et celles du secteur privé, y a égalemen 


été rajoutée. 


Tout commentaire concernant ces modifications est bienvenu ¢€ 
peut étre communiqué 4 Johanne Pineau (613-951-4034). 
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SCOPE AND CONCEPTS OF SURVEY 


According to the provisions of the Income Tax Act, an 
employer-sponsored pension plan must be funded according 
to the terms of a trust agreement, an insurance company 
contract or an arrangement administered by the federal or by 
a provincial government. (Some of the latter are referred to 
as consolidated revenue arrangements.') This survey focuses 
on pension funds established by plans in both the public and 
private sectors and operating on a trusteed basis. 


The monies held in consolidated revenue accounts are not 
invested in the capital and financial markets and are therefore 
not considered for purposes of this survey. Also excluded 
are the funds of those pension plans that are deposited in total 
with an insurance company. If a portion of the assets of a 
trusteed pension fund is deposited by the fund manager with 
an insurance company under segregated fund or deposit 
administration contracts, this amount is included in the 
survey. At the end of the third quarter of 1992, the $231.9 
billion in trusteed pension fund assets included $2.0 billion 
deposited under such contracts. This amount represented 
almost 7% of the total reserves held by insurance companies 
in Canada for pension plans. 


The assets held by trusteed pension funds constitute over 
four-fifths of all assets invested on the capital and financial 
markets by employer-sponsored pension plans. (This excludes 
the amount held in consolidated revenue arrangements, which 
is not invested in the same way.) For further information on 
the growth and investment patterns of trusteed pension funds 
and for a description of the importance of these funds in 
relation to the total retirement income system in Canada, 
consult the annual publication Trusteed Pension Funds: 
Financial Statistics (Catalogue 74-201). 


The focus of this quarterly publication continues to be on 
the income, expenditures and asset portfolios of trusteed 
pension funds. These estimates are currently based on a 
quarterly survey of the 199 funds having assets of $125 
million or more. The funds included in this survey constitute 
approximately 6% of the total number of trusteed funds; 
however, at the end of the third quarter of 1992, they held 
almost 88% of the total assets. 


——————— 


Estimates for all trusteed pension funds are developed by 
_ Supplementing survey results with estimates for the funds not 


| The plans of some provincial governments operate as consolidated 
| revenue arrangements, others operate much like a trusteed Sund 
and are included in this survey. 


CHAMP ET CONCEPTS DE L’ENQUETE 


Pour étre agréé aux termes de la Loi de l'impét sur le revenu, un 
régime de retraite doit étre financé soit au moyen d'un accord 
fiduciaire, soit au moyen d'un contrat d’assurance, soit au moyen d’un 
arrangement administré par le gouvernement fédéral ou un 
gouvernement provincial. (Certains régimes financés au moyen d'un 
arrangement administré par un gouvernement sont aussi appelés 
régimes financés & méme les fonds de revenus consolidés de IBtat.") 
Les caisses de retraite telles que définies dans cette enquéte, 
comprennent toutes les caisses générées par les régimes de retraite 
Gtablis par les employeurs des secteurs privé et public, et ayant un 
contrat de fiducie pour moyen de financement. 


Les argents détenus dans les comptes de revenus consolidés des 
différentes administrations publiques ne sont pas investis dans les 
marchés financiers et des capitaux et par conséquent, ne sont pas pris 
en considération dans cette enquéte. Les caisses de retraite déposées 
en entier auprés de compagnies d’assurance en sont également exclues. 
Par contre, lorsque l’administrateur d’une caisse de retraite en fiducie 
confie une partie de l’actif A une caisse s€parée d’une compagnie 
d’assurance ou la dépose aux termes d’un contrat d’administration des 
dépéts, cette portion de l’actif est incluse dans cette enquéte. A la fin 
du troisi¢me trimestre de 1992, l’actif de $231.9 milliards des caisses 
de retraite en fiducie comprenait $2.0 milliards déposé aux termes de 
tels contrats. Ce montant constituait presque 7% du total des réserves 
détenues par les compagnies d’assurance au Canada au titre des 
régimes de retraite. 


Les caisses de retraite en fiducie détiennent plus des quatre 
cinquitmes des éléments d’actif qui sont investis sur les marchés 
financiers et des capitaux par les régimes de retraite offerts par 
lemployeur. (Ce calcul exclut le montant détenu dans les comptes de 
revenus consolidés des administrations publiques et qui n’est pas 
investi ainsi.) Pour plus d'information sur les profils d’investissement 
et la croissance des caisses de retraite en fiducie et pour une 
description de leur importance par rapport A l'ensemble du systéme 
canadien de revenu de retraite, consultez la publication annuelle 
intitulée Caisses de retraite en fiducie: Statistiques financitres (No 
74-201 au catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de relatez les événements 
reli€és aux aspects particuliers des revenus, dépenses et portefeuilles 
des caisses de retraite en fiducie. Les estimations ci-incluses sont 
fondées sur une enquéte réalisée auprés des 199 caisses dont l’actif 
atteignait au moins $125 millions. Ces 199 caisses constituaient 
environ 6% de l'ensemble des caisses de retraite en fiducie; elles 
détenaient toutefois presque 88% de l’actif A la fin du troisitme 
trimestre de 1992. 


Les données pour l'ensemble des caisses de retraite en fiducie sont 
calculées en utilisant les résultats de cette enquéte auxquels on ajoute 


' Les régimes de retraite de certains gouvernements provinciaux sont financés 
@ méme les fonds de revenus consolidés tandis que certains autres opérent 
plutdt comme un régime en fiducie; ces deniers sont alors compris dans 
celle enquéte. 


nesters 
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surveyed quarterly, using data obtained from the annual 
survey of all trusteed pension funds in Canada.” 


For further information on this publication and for other 
data on pension plans in Canada, contact Johanne Pineau 
(613-951-4034), Pensions Section, Labour Division, Statistics 
Canada, Ottawa, K1A OT6. 


ASSETS - BOOK VALUE 


The book value of assets held in trusteed pension funds at 
the end of the third quarter of 1992 was estimated at $231.9 
billion’, up 2.3% from the previous quarter and 9.5% from 
a year earlier. This annual growth rate was marginally better 
than the one posted in the third quarter of 1991 (9.2%), but 
still represented the second weakest increase recorded in a 
third quarter since the survey began in 1970. On the other 
hand, this 12-month increase is the strongest registered in the 
past seven quarters. 


Table 1 
Quarterly Estimates and Annual Growth Rates of Total 


Assets Held by Trusteed Pension Funds in the Third 
Quarters of 1982 to 1992 


Year Assets - Current Dollars 


Annual Growth Rate 


l’estimation des caisses non recensées trimestriellement; cette 
estimation est basée sur les données de |’enquéte annuelle couvrant 
toutes les caisses de retraite en fiducie au Canada.” 


Pour plus de renseignements sur cette publication et pour d’autres 
données sur les régimes de retraite au Canada, communiquez avec 
Johanne Pineau (613-951-4034), Section des pensions, Division du 
travail, Statistique Canada, Ottawa, K1A OT6. 


ACTIF - VALEUR COMPTABLE 


A la fin du troisiéme trimestre de 1992, la valeur comptable de 
l’actif détenu par les caisses de retraite en fiducie a été estimée a 
$231.9 milliards’, soit 2.3% de plus qu’au trimestre précédent et 9.5% 
de plus qu’un an plus t6t. Ce taux annuel d’augmentation est 
légérement supérieur a celui du troisi¢éme trimestre de 1991 (9.2%), 
mais représente quand méme la deuxiéme plus faible croissance  étre 
enregistrée au cours d’un troisiéme trimestre depuis le début de cette 
enquéte en 1970. Cette croissance annuelle est cependant la plus 
élevée des derniers sept trimestres. 


Tableau 1 
Les estimations trimestrielles et taux annuels de croissance de 


Pactif total des caisses de retraite en fiducie aux troisi¢mes 
trimestres des années 1982 4 1992 


Assets - 1992 Constant! Annual Growth Rate 


Dollars 
Année Actif - Dollars courants Taux annuel de croissance Actif - Dollars constants! Taux annuel de croissance 
de 1992 
$,000,000 % $,000,000 % 

1982 68,275 17.4 94,831 8.4 
1983 80,602 18.1 107,006 12.8 
1984 93,110 15.5 120,368 1225 
1985 106,336 14.2 133 e202 10.7 
1986 122,529 15:2 150,655 13.0 
1987 138,760 13.2 162,657 8.0 
1988 1525352 9.8 170,324 4.7 
1989 168,417 10.5 179,335 Se3 
1990 194,013 1522 200,692 11.9 
1991! 211,777 9.2 213,685 6.5 
1992 231,947 9.5 231,947 8.5 


1 Assets in constant dollars are calculated by adjusting the value in 
current dollars by means of the Gross Domestic Product implicit 
price index, 1986=100. 

J Final figures 


? The quality of estimates produced by the Quarterly Survey of 
Trusteed Pension Funds is very high - a comparison with the 
results from the annual census survey reveals a difference in total 
assets of only about 1%. 

3 Includes an estimated $1.6 billion in short-term debts, overdrafts 
and other payables. 


1 L’actif en dollars constants est calculé en ajustant la valeur en dollars 
courants au moyen de l’indice implicite des prix du produit intérieur brut, 
1986 =100. 


t Nombres finals 


Les estimations produites a partir de l’enquéte trimestrielle relative aux 
caisses de retraite en fiducie sont de trés haute qualité - une comparaison 
avec les résultats de l’enquéte annuelle (recensement) révéle une différence 
d’a peine 1% au niveau de l’actif. 

3 Comprend un montant estimatif de $1.6 milliard sous forme de dettes 2 court 
terme, de découverts bancaires et d’autres comptes a payer. 
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Table 1 shows the assets and their growth rates in constant 
and current dollars at the third quarter over the past ten 
years. The growth in the value of assets, in both constant and 
current dollars, is illustrated in Figure 1. 

Figure 1 
Quarterly Estimates of Total Assets Held by Trusteed 


Pension Funds, in Constant and Current Dollars, 1982- 
1992 


Billions of dollars 
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Le tableau 1 présente la valeur de l’actif et son taux de croissance 
en dollars constants et courants, & chaque troisiéme trimestre des dix 
dernitres années. La croissance de l’actif, en dollars constants et 
courants, est illustrée au graphique 1. 

Graphique 1 


Estimations trimestrielles de l’actif total détenu par les caisses de 
retraite en fiducie, en dollars constants et courants, 1982-1992 


Milliards de dollars 


150 
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1987 1988 1989 1990 1991 1992 


— Current Dollars / Dollars courants --Constant Dollars / Dollars constants 


Although in current dollars, assets appear to have increased 
at a fairly uniform rate over the past two years, examination 
of the annual growth rates of assets in constant dollars (i.e., 
taking the effect of inflation into account) reveals a somewhat 
different picture. In the third quarter of 1992, assets in 
constant dollars grew by 8.5% compared to 6.5% in the 
previous year. 


The assets (at book value) are almost three and a half times 
' greater than they were at the end of the third quarter of 1982, 
when they amounted to $68.3 billion. Viewed in constant 
dollars, the assets have grown approximately 2.5 times during 
this period. 
Asset Distribution 

Bonds and stocks remained the two most prominent 
investment vehicles, accounting for 44% and 32%, 


' Tespectively, of total assets. Short-term holdings, which 
include cash, deposits and short-term securities, represented 


Méme si l’actif semble avoir augmenté de facon uniforme (en 
dollars courants) pendant les deux derniéres années, l’examen du taux 
de croissance annuel en dollars constants (c’est-A-dire, en tenant 
compte de |’inflation) démontre un portrait différent. Au troisiéme 
trimestre de 1992, l’actif en dollars constants a augmenté de 8.5%, 
comparativement & un taux de 6.5% l'année précédente. 


La valeur comptable de l’actif était environ trois fois et demi 
supérieure & celle enregistrée & la fin du troisiéme trimestre de 1982 
alors qu’elle se chiffrait A $68.3 milliards: en dollars constants, elle 
Gait 2.5 fois plus élevée. 


Distribution de l’actif 


Les placements sous forme d’obligations et d’actions sont demeurés 
les principaux véhicules d’investissement, représentant respectivement 
44% et 32% du total de l’actif. Les placements a court terme, qui 
comprennent l’encaisse, les dépéts et les titres A court terme, 


ee 
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Table 2 Tableau 2 

Quarterly Estimates of Assets Held by Trusteed Pension Les estimations trimestrielles de l’actif des caisses de retraite en 
Funds, 1989-1992 fiducie, 1989-1992 

Assets (book value) 1989 1990 

Actif (valeur comptable) I II Il IV r If Inf Iv‘ 


Millions of dollars - millions de dollars 


Bonds - Obligations 73,498 75,259 77,591 81,395 88,737 88,783 89,436 92,126 
Stocks - Actions 44,590 45,983 47,550 50,028 51,356 52,141 533956" ©57,053 
Mortgages - Hypothéques 7,913 Eo23 7,622 Urigpl 7,841 7,835 7,905 7,978 


Real estate and lease-backs - Biens- 
fonds et tenures & bail 4,051 4,199 4,326 4,942 Sit 5,497 5,792 5,992 


Short-term - Placements 4 court 


terme 19,599 19,909 19,403 18,714 20,429 22,653 22,161 20,866 
Other! -Autre! 11,404 11,370 11,925 13,205 12,955 13,526 14,763 15,584 
TOTAL 160,656 164,244 168,417 176,055 186,489 190,435 194,013 199,599 

1991 1992 
yf if Inf Ivf | II" Il IV 
Bonds - Obligations 94,373 95,519 97,148 98,532 99,829 101,086 102,868 
Stocks - Actions 59,486 62,290 64,759 67,327 70,514 73,601 74,896 
Mortgages - Hypothéques 7,975 7,914 7,880 7,893 7,856 7,688 7,675 
Real estate and lease-backs - Biens- 

fonds et tenures & bail 6,198 6,614 6,876 7,309 7,621 7,944 8,201 
Short-term - Placements a court 

terme 19,594 19,427 17,554 17,707 17,931 17,516 18,186 
Other! - Autre! 16,090 16,513 17,560 18,995 18,527 18,867 20,121 
TOTAL 203,716 208,277 211,777 217,763 222,278 226,702 231,947 
! Includes investments in pooled, mutual and insurance company ! Comprend les placements dans les caisses communes et mutuelles et dans les 

segregated funds and some accruals and receivables. Sonds séparés des compagnies d’assurance ainsi que les effets a recevoir et 

Vactif couru. 
J Final figures t Nombres finals 
’ Revised figures ” Nombres rectifiés 
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8% of total assets while mortgage holdings and real estate 
each accounted for about 3.5%. The remaining assets were 
divided among such investment vehicles as pooled, mutual 
and segregated funds, as well as some accruals and 
receivables. A detailed breakdown of assets over the period 
1989 to 1992 is presented in Table 2. 


Quarter-to-Quarter Asset Growth 


Between the second and third quarters of 1992, assets grew 
by 2.3%. Since 1988, third-quarter increases have generally 
been about one or two percentage points lower than in the 
early 1980s. 


Stocks posted’a second-to-third-quarter gain of 1.8%, the 
smallest quarterly increase in over two years. This growth 
rate has been below 2.0% only three times since the stock 
market adjustment in the last quarter of 1987, when stocks 
recorded their lowest quarterly growth rate of the eighties 
(0.6%). Short-term investments‘, on the other hand, grew by 
3.8%. The slump in the TSE 300 at the end of the third 
quarter may have prompted fund managers to pull out of the 
stock market and increase their reserves of liquid assets. 


Bond holdings increased by 1.8%, a slight increase from 
the past two quarters. Since 1987, second-to-third quarter 
bond growth rates averaged 1.9% compared to 3.3% for the 
period 1980-1986. The continuing low returns on federal, 
provincial and corporate bonds partially explain the small 
increase in the amount held in this form. 


The growth in assets between the second and third quarters 
of 1992 amounted to $5.2 billion. Figure II illustrates how 
this amount was distributed among the various investment 
vehicles. 


This figure also shows that in the previous eight quarters, 
stocks were responsible for the largest proportion of the 
increase in assets (60% on average). Bonds, however, 
Tegained that position in the third quarter of 1992, accounting 
for 34% of the growth. The proportion of net income (i.e. 
new fund money) invested in stocks was 25%. The shift to 
stocks in the latter part of 1990 began concurrently with the 
decline in interest rates, but the recent slump in the stock 
market has diverted portfolio managers’ attention away from 
equities. 


* Includes cash, deposits and short-term securities. 
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représentaient 8% de Il’actif total tandis que les placements 
hypothécaires et les biens-fonds comptaient chacun pour environ 
3.5%. La balance de l’actif comprenait des placements dans les 
caisses communes, mutuelles et séparées ainsi que les effets & recevoir 
et l’actif couru. Une description détaillée de l’actif de 1989 a 1992 
est présentée au tableau 2. 


Croissance de l’actif d’un trimestre a l’autre 


Entre les deuxiéme et troisitme trimestres de 1992, l’actif total 
augmentait de 2.3%. Depuis 1988, les taux de croisssance de troisiéme 
trimestre sont généralement inférieurs d’environ un ou deux points de 
pourcentage A ceux du début des années 1980. 


Les placements sous forme d’actions affichaient une croissance de 
1.8%, la plus faible croissance en plus de deux ans. Ce taux a été 
inférieur 8 2.0% seulement trois fois depuis l’ajustement boursier au 
dernier trimestre de 1987, alors que les actions enregistraient leur plus 
faible augmentation trimestrielle des années quatre-vingts (0.6%). Par 
contre, les placements a court terme‘ augmentaient de 3.8%. Le déclin 
du TSE 300 & la fin du troisitme trimestre semble avoir incité les 
gestionnaires des caisses de retraite A se retirer du marché boursier et 
4 augmenter leur réserve d’avoir liquide. 


Le montant de l’actif détenu sous forme d’obligations augmentait de 
1.8%, taux légérement supérieur A ceux des deux derniers trimestres. 
Depuis 1987, les taux de croissance de troisiéme trimestre pour les 
obligations se chiffraient en moyenne a 1.9% comparativement a 3.3% 
pour la période 1980-1986. La faiblesse continue des taux de 
rendement des obligations fédérales, provinciales et de sociétés 
expliquent en partie la faible croissance du montant de I’actif détenu 
sous cette forme. 


La croissance de l’actif entre les deuxiéme et troisitme trimestres de 
1992 se chiffrait & $5.2 milliards. Le graphique II illustre de quelle 
fagon ce montant a été distribué entre les différents véhicules 
d’investissement. 


Ce graphique montre également qu’au cours des huit trimestres 
précédents, les actions avaient le plus contribué a la croissance de 
l’actif (60% en moyenne). Les obligations, cependant, ont repris cette 
position au troisitme trimestre de 1992, comptant pour 34% de la 
croissance; la proportion des rentrées nettes placées dans les actions 
s’établissait A 25%. Le déplacement envers les actions vers la fin de 
1990 coincide avec le déclin des taux d’intérét; par contre, face a la 
faiblesse récente du marché boursier, les gestionnaires de portefeuilles 
se sont éloignés des placements sous cette forme. 


* Comprend l’'encaisse, les dépéts et les titres & court terme. 
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Figure II 


Investment Vehicles as a Proportion of Total Growth in 
Assets, 1989 to 1992 


% 


BPTI EIIIO IIIT LES TSSCSTOETETTLI IID, 
HNCVEAUOCEOUCUULHOHAUAHANECOEECOTOOUUHULEEUDECETHELECTLEU 


I Lier wba, Ie T TI TI 
1989 1990 
Bonds Stocks 


Leal Obligations Actions 


Includes investments in pooled, mutual and insurance company 
segregated funds, mortgages, real estate and some accruals and 
receivables. 

? In the 4th quarter of 1989 and Ist quarter of 1990, the monies 
transferred into the trusteed fund for the Ontario Teachers and the 
monies held in the Ontario Public Service fund were respectively 
excluded. 


Longer Term Changes in Asset Distribution 


Longer term changes in the distribution of assets are more 
easily seen by looking at the investment patterns at the end of 
the same quarter of each year. Table 3 indicates the 
distribution of the assets, by investment vehicle, as of 
September 30 of 1982 to 1992. Figure III shows the changes 
in this distribution by highlighting the proportions for the 
current quarter and the same quarter ten years earlier. 


As one can see from Figure III, the principal changes have 
been in the proportion of the assets held in stocks, mortgages 
and short-term investments. Between the third quarters of 
1982 and of 1992, the proportion of the assets held in stocks 
has risen steadily from 22% to 32%. The amount invested in 
stocks in the third quarter of 1992 was more than five times 
higher than in the third quarter of 1982; the book value of 
bonds, on the other hand, was just 3.3 times higher. 


Wt Placements 4 court terme 


Graphique II 


Proportion de la croissance totale de l’actif placé dans les 
différents véhicules d’investissement, 1989 a 1992 


% 


HERON O RR SNE L ERAN TRY TRC EIR: 
FONT 


TV T SHF MOR TV T II TIT 
1991 1992 
Short-term Other 7 


i Autre Z 


! Comprend les placements dans les caisses communes et mutuelles et dans les 
JSonds séparés des compagnies d’assurance, les hypothéques, les biens-fonds 
ainsi que les effets a recevoir et l’actif couru. 

? Aux 4iéme trimestre de 1989 et ler trimestre de 1990, le transfert d’argent 
dans la caisse de retraite en fiducie pour les enseignants de |’Ontario et les 
argents détenus dans la caisse de retraite pour les fonctionnaires du 
gouvernement de l’Ontario ont respectivement été exclus. 


Mouvements a plus long terme des éléments de l’actif 


Pour faciliter l’analyse des mouvements a plus long terme des 
éléments de l’actif, nous avons utilisé le profil de l’actif au méme 
trimestre de chaque année. Le tableau 3 indique la répartition de 
l’actif au 30 septembre des années 1982 4 1992. Le graphique III 
démontre les changements au niveau de ces distributions en illustrant 
les proportions pour le trimestre courant et le méme trimestre dix 
années plus tét. 


Comme on peut le voir au graphique III, c’est au niveau des 
proportions de l’actif détenu sous forme d’actions, d’hypothéques et 
de placements & court terme qu’on a observé les principaux 
mouvements. Entre les troisiémes trimestres de 1982 et de 1992, la 
proportion de l’actif détenu sous forme d’actions a augmenté 
progressivement de 22% 4 32%. Au cours de cette méme période, la 
valeur de l’actif détenu sous forme d’actions se multipliait par un 
facteur de plus de 5 comparativement a un facteur de 3.3 pour les 
obligations. 
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Table 3. 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed 
Pension Fund Assets in the Third Quarters of 1982 to 1992 


Tableau 3. 


Véhicules d’investissement en pourcentage de |’actif total des 
caisses de retraite en fiducie aux troisitmes trimestres des années 
1982 a 1992 


— 


Year Bonds Stocks Mortgages 


Année Obligations Actions 


Hypothéques 


Real Short- Other! Total 
Estate term Assets 
Biens- Placements a Autre! Actif 

fonds court terme total 


% % % % % % $ ,000,000 
ener eee 


1982 45.8 21.7 9.7 
1983 46.3 25.1 8.1 
1984 45.0 26.3 6.9 
1985 46.9 26.7 5.9 
1986 47.8 27.3 5.3 
1987 47.2 28.2 4.9 
1988 46.0 27.6 4.8 
1989 46.1 28.2 4.5 
1990 46.1 27.8 4.1 
1991! 45.9 30.6 3.7 


1D 12.5 8.8 68,275 
1.9 9.8 8.8 80,602 
pwd he 8.0 93,110 
yey 10.3 Veo 106,336 
2.8 9.6 7.1 122,529 
PE 10.5 6.7 138,760 
fad 12.6 6.4 152,352 
2.6 11.5 Pal 168,417 
3.0 11.4 7.6 194,013 
KB 8.3 8.3 211,777 


1992 44.3 IR 3.3 Bak 7.8 8.7 231,947 
rr rr enantio cannes ee 


’ Includes investments in pooled, mutual and insurance company 
Segregated funds and some accruals and receivables, 


/ Final figures 


Even though bonds continued to constitute the major form 
of investment for trusteed pension funds, the proportion of 
the assets held in this vehicle reached a survey low in the 
current quarter, falling to 44%. In the past ten years this 
Proportion has fluctuated within a four-percentage-point 
range but has exhibited a decreasing trend over that same 
period. Bond holdings remain relatively high, however, 
because of the lower level of risk associated with this type of 
investment. 


In 1992, short-term investments represented the smallest 
proportion of total assets (7.8%) of the past decade. This can 
_ be attributed to continuing low interest rates. 


The proportion invested in mortgages has been decreasing 
_ Steadily from the high of 13.4% recorded in 1978, to the 
current low of 3.3%. 


‘ Comprend les placements dans les caisses communes et mutuelles et dans 
les fonds séparés des compagnies d’assurance ainsi que les effets a recevoir 
et l’actif couru. 

! Nombres finals 


Méme si les obligations constituaient le principal moyen de 
placement des caisses de retraite en fiducie, le pourcentage de l’actif 
total détenu sous cette forme a atteint son niveau le plus bas ce 
trimestre-ci, soit 44%. Au cours des dix années antérieures, ce 
pourcentage a vacillé a l’intérieur d’un intervalle de quatre points, 
affichant tout de méme une tendance & la baisse. La proportion de 
l’actif détenu sous forme d’obligations demeure cependant relativement 
élevée & cause d’un moindre niveau de risque associé A ce type de 
placement. 


En 1992, les valeurs & court terme enregistraient leur plus faible 
proportion de l’actif total (7.8%) des dix derniéres années. Cela 
traduit une fois de plus la faiblesse continue des taux d’intérét. 


Quant aux placements hypothécaires, suite A leur sommet de 13.4% 
atteint en 1978, ils n'ont cessé de décroitre pour atteindre 3.3% en 
1992. 
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Figure III 


Investment Vehicles as a Percentage of Total Trusteed 
Pension Fund Assets in the Third Quarters of 1982 and 
1992 


45.8% 


21.7% 


Bonds 
ay Obligations 


Stocks 


’ Includes investments in pooled, mutual and insurance company 
segregated funds and some accruals and receivables. 


Foreign Investment 


The proportion of foreign assets held by trusteed pension 
funds was registered at 8.5% in the third quarter of 1992, a 
slight decrease (0.2 percentage point) from the previous 
quarter. Figure IV illustrates that this proportion has 
increased steadily since the third quarter of 1990, when 
legislative changes regarding this type of investment were 
proposed; before then, foreign investment hovered around 
5.5% of total assets. 


In the Federal Budget of 1990, it was proposed that the 
long standing 10% limit on the foreign investment of 
registered pension fund assets (book value) be increased by 
2% annually to a maximum of 20% in 1994. The penalty for 
non-compliance was 1% per month of the value exceeding the 
limit. Following the budget announcement, Revenue Canada 
officials consented to immediate application of the new 
guidelines but cautioned managers that if the proposition 


aa Actions 


Mortgages and Real Estate 
ni Hypothéques et biens-fonds 


Graphique III 
Véhicules d’investissement en pourcentage de l’actif total des 


caisses de retraite en fiducie aux troisi¢mes trimestres des années 
1982 et 1992 


44.3% 


Short-term 
Placements 4 court terme 


Other / 


Autre? 


' Comprend les placements dans les caisses communes et mutuelles et dans 
les fonds séparés des compagnies d’assurance ainsi que les effets 2 recevoir 
et l’actif couru 


Placements étrangers 


La proportion de l’actif étranger détenu par les caisses de retraite 
en fiducie se situait 4 8.5% au troisi¢me trimestre de 1992, une baisse 
légére (0.2 point de pourcentage) par rapport au trimestre précédent. 
Le graphique IV illustre la croissance continue de cette proportion 
depuis le troisi¢me trimestre de 1990, moment auquel les changements 
législatifs relatifs aux placements étrangers furent proposés; 
auparavant, la proportion de l’actif placé a 1’étranger vacillait autour 
de 5.5%. 


Dans le budget fédéral de 1990, il a été proposé que la limite 
(jusqu’alors 10%) imposée au pourcentage de I’actif (valeur 
comptable) que les caisses de retraite pouvaient détenir sous forme de 
placements étrangers, soit augmentée de 2% annuellement jusqu’a un 
maximum de 20% en 1994. Une pénalité de 1% par mois de la valeur 
excédant cette limite, était imposée aux contrevenants. Aprés cette 
annonce budgétaire, les représentants de Revenu Canada ont accepté 
que ces nouvelles limites soient appliquées, mais ont prévenu les 
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failed to be promulgated, the resulting tax penalties would be 
levied. On December 17, 1991, Bill C-18 received Royal 
Assent, officially changing the limits on non-Canadian 
investment. 


Figure IV 


Foreign Investments of Trusteed Pension Funds as a 
Percentage of Total Assets, 1987 - 1992 


% 
10 


1987 


1988 1989 


Note: Total foreign assets include investments in foreign pooled 
Junds of trust companies, foreign stocks, foreign bonds and 
Soreign short-term investments. 


Table 4 contrasts the quarterly growth in foreign assets to 
that of total assets. Although total assets have increased at a 
rate of about 2% over the past eleven quarters, there has 
been significant fluctuation in the growth of foreign 
investment. 


The first large increase in foreign investment occurred in 
the fourth quarter of 1990 (9.4%), shortly after the 
announcement of the proposed legislative changes. The first 
quarter of 1992, however, marked an even larger increase 
(12.1%), resulting from both the increase of the allowed 
maximum by 2% (to 16%) and from the fact that the 
legislative amendments had become law and, for the first 
time, fund managers could increase their foreign holdings 
without the looming possibility of tax penalties. 


gestionnaires que si la promulgation de la loi n’avait pas lieu, les 
pénalités pré-existantes seraient en vigueur. Le 17 décembre 1991, le 
projet de loi C-18 a &é adopté, modifiant de ce fait les limites 
pertinentes a l'investissement non-canadien. 


Graphique IV 


Placements étrangers des caisses de retraite en fiducie en 
pourcentage de I’actif total, 1987 - 1992 


1990 1991 1992 


Note: L’actif total étranger comprend les placements dans les caisses 
communes étrangéres des sociétés de fiducie, les actions étrangeéres, les 
obligations étrangéres et les placements étrangers a court terme. 


Le tableau 4 met en contraste la croissance trimestrielle de |’actif 
total et celle de l’actif étranger. Méme si le taux de croissance 
trimestrielle de l’actif total est demeuré A prés de 2% au cours des 
onze derniers trimestres, il y a eu des changements significatifs au 
niveau de la croissance de l'investissement ¢tranger. 


La premiére grosse augmentation des placements ¢trangers a eu lieu 
au quatriéme trimestre de 1990 (9.4%), peu de temps aprés l’annonce 
des changements législatifs proposés. Au premier trimestre de 1992, 
la croissance était encore plus forte(12.1%); cela était le résultat de 
l’augmentation de 2% du maximum permis (4 16%) et du fait que, 
pour la premiére fois, les gestionnaires de caisses pouvaient augmenter 
la proportion de leurs avoirs étrangers sans la menace de pénalités. 


eee 
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Table 4 Tableau 4 


Growth Rates of Total Assets and of Foreign Investments Les taux de croissance de l’actif total et des placements étrangers 
of Trusteed Pension Funds, 1990 - 1992 des caisses de retraite en fiducie, 1990 - 1992 


Foreign Investment! / Placements étrangers! 


Year/Quarter Total Foreign Assets Quarterly Growth Total Assets Quarterly Growth | Foreign Investment 
Rate Rate as a Proportion 

of Total Assets 

Année/Trimestre Actif étranger total Taux trimestriel de Actif total Taux trimestriel de Actif étranger en 
croissance croissance pourcentage de 


l’actif total 


$,000,000 $,000,000 % 


1990 re 10,369 = 186,489 5.6 
Ir 10,774 3.9 190,435 PRA =} 7/ 

10 10,928 1.4 194,013 ro 5.6 

Ivi 115952 9.4 199,599 29 6.0 

1991 If 12,710 6.3 203,716 a 6.2 
If 14,032 10.4 208,277 2.2 6.7 

If 14,768 5.2 211,777 ila) 7.0 

Iv! py eye ks) © Die) 217,763 2.8 aL! 

1992 Ir 17,458 P24 222,278 Ze 7.8 
19,612 226,702 2.0 8.7 


19,631 231,947 


' Comprised of investments in foreign pooled funds of trust ' Comprend les placements dans les caisses communes étrangeres des sociétés 
companies, foreign stocks, foreign bonds and foreign short-term de fiducie, les actions étrangéres, les obligations étrangéres et les 
assets. placements étrangers a court terme. 

Sf Final figures JS Nombres finals 

r Revised figures r Nombres rectifiés 
Foreign holdings increased by a mere 0.1% in the current Les placements étrangers ont cri de seulement 0.1% ce trimestre-ci, 

quarter, the smallest increase since the legislative changes leur plus faible croissance depuis la proposition des changements 

were proposed. Since foreign investments by trusteed pension législatifs. Puisque les placements étrangers par les caisses de retraite 
funds are comprised mostly of stocks, this abrupt moderation en fiducie comprennent surtout des actions, cette modération soudaine 
in the growth rate can be partially explained by the move du taux de croissance peut étre partiellement expliquée par la tendance 
away from stocks in the current quarter, as mentioned earlier. générale & s’éloigner des actions ce trimestre-ci, tel mentionné plus 
The only smaller increases in foreign investment (since these tét. Les seuls taux de croissance plus faibles ont eu lieu a la fin de 


data have been tabulated), occurred in late 1987 and early 1987 et au début de 1988, lors de l’ajustement du marché boursier. 
1988, at the time of the stock market adjustment. 


The largest proportion of the foreign portfolio is comprised La plus grosse proportion de l’actif étranger est détenue sous forme 
of stocks, which represented 89% of total holdings outside d’actions, soit 89% au troisiéme trimestre de 1992. Les obligations 
Canada in the third quarter of 1992. Foreign bonds (6.5%), (6.5%), les placements & court terme (2.0%) et les caisses communes 
short-term investments (2.0%), and pooled funds (2.6%) (2.6%) ont représenté la balance. Le tableau 5 compare les 
made up the balance of the foreign portfolio. Table 5 portefeuilles étranger et canadien des caisses de retraite en fiducie. 


compares the foreign and Canadian asset portfolios of 
trusteed pension funds. 


ee 
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Table 5 


Comparison of the Canadian and the Foreign Asset 
Portfolios of the Trusteed Pension Funds, Third Quarter 
of 1992 


Tableau 5 


Comparaison entre les portefeuilles canadien et étranger des 
caisses de retraite en fiducie, troisitme trimestre de 1992 


$$$ 


Assets (book value) Canadian Assets Foreign Assets Total Assets 
Actif (valeur comptable) Actif canadien Actif étranger Actif total 

$,000 ,000 % $,000,000 % $,000 ,000 % 
Se eee, 
Bonds - Obligations 101,597 47.9 1,271 6.5 102,868 44.3 
Stocks - Actions 57,442 8 | 17,454 88.9 74,896 32.3 

_ Short-term - 

Placements & court terme 17,785 8.4 401 2.0 18,186 7.8 
Other - Autre 35,492! 16.7 505? 2.6 35,997 5 
TOTAL 212,316 100.0 19,631 100.0 231,947 100.0 


’ Includes investments in pooled, mutual and insurance company 
Segregated funds, mortgages, real estate and some accruals and 
receivables. 

? Includes only investments in foreign pooled funds of trust 
companies. The survey does not collect information on other types 
of foreign assets. 


INCOME AND EXPENDITURES 


As can be seen in Table 6, the total income of trusteed 
pension funds in the third quarter of 1992 was an estimated 
$8.3 billion, up 20% from a year earlier. Expenditures, 
estimated at $3.7 billion, rose 14%. Net income or new 
money entering the funds (calculated by deducting 
expenditures from income) increased by 25%, to $4.6 billion. 


Figure V illustrates the total income and total expenditures 
of trusteed pension funds from the first quarter of 1982 to the 
third quarter of 1992. Considerable variation is evident in 
income from one quarter to the next, with a similar pattern 
repeating itself each year. (For example, it can be seen that 
income for the fourth quarter is consistently higher than for 
the first three. This fourth quarter peak occurs because of 
accounting practices and financial transactions that result in 
certain components of income being credited at year-end.) In 
Certain cases, therefore, a more accurate picture of the 
long-term changes in income and expenditures emerges by 
comparing data for the same quarter of each year, rather than 
data for successive quarters. 


’ Comprend les placements dans les caisses communes et mutuelles et dans 
les fonds séparés des compagnies d’assurance, les hypothéques, les biens- 
Jonds ainsi que les effets a recevoir et l’actif couru. 

? Comprend seulement les placements dans les caisses communes étrangéres 
des sociétés de fiducie. L’enquéte ne recueille aucune information sur les 
autres types d’actif étranger. 


REVENU ET DEPENSES 


Comme I’indique le tableau 6, au troisitme trimestre de 1992, le 
revenu total des caisses de retraite en fiducie s’élevait A $8.3 milliards, 
soit 20% de plus qu’un an plus t6t. Au cours de la méme période, les 
dépenses augmentaient de 14%, se chiffrant & $3.7 milliards. Les 
rentrées nettes, qui sont la différence entre le revenu et les dépenses, 
se chiffraient alors & $4.6 milliards, soit 25% de plus qu’un an plus 
tot. 


Le graphique V présente le revenu total ainsi que les dépenses 
totales des caisses de retraite en fiducie, du premier trimestre de 1982 
au troisi¢me trimestre de 1992. Comme on peut le voir, il existe des 
fluctuations considérables du revenu d’un trimestre aA l’autre; 
également, les mémes mouvements semblent se répéter d’une année a 
l'autre. (A titre d’exemple, nous pouvons observer que le revenu du 
quatriéme trimestre est constamment supérieur & celui des trois 
premiers trimestres. Ce sommet au quatritme trimestre est dd aux 
pratiques comptables et aux transactions financiéres qui sont effectuées 
a la fin de l’année et qui affectent certaines composantes du revenu.) 
Par conséquent, dans certains cas, on peut obtenir un portrait plus 
juste des changements & long terme du revenu et des dépenses, en 
comparant les données du méme trimestre d’une année & |’autre, au 
lieu de comparer les données d’un trimestre a |’autre. 


SL 
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Table 6 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures of Trusteed Pension Funds, 1989 - 1992 


1989 1990 
Income and expenditures 
No. I II Ill IV If Ii Ill‘ Iv‘ 


millions of dollars - millions de dollars 


Income: 
1 Employee contributions 778 839 852 1,007 1,385 1,114 1,170 23227 
2 Employer contributions 957 1,060 1,106 1,747 921 1,060 1,048 1,288 
3 Total contributions 1,735 1,899 1,958 2,754 2,306 2,174 2,218 3,515 
4 Investment income 2,779 3,360 3,247 3,923 3,672 3,983 3,801 4,318 
5 Net profit on sale of secutities 663 833 1,119 757 384 203 116 100 
6 Miscellaneous 177 24 16 1,611! 54 34 104 163 
7 Total non-contributions 3,619 4,218 4,383 6,291 4,110 4,220 4,021 4,581 
8 TOTAL INCOME 5,354 6,117 6,341 9,045 6,415 6,395 6,239 8,097 
Expenditures: 
9 Pension payments out of 1,802 1,790 1,915 1,928 2 oy 2,169 2,242 2,298 
funds 
10 Cost of pensions purchased 32 191 70 83 43 56 71 55 
11 Cash withdrawals 301 363 278 346 301 354 315 644 
12 Administration costs 85 95 94 117 101 121 115 139 
13, Net loss on sale of securities 18 7 1 16 182 318 166 338 
14 Other expenditures 30 8 12 56 12 25 22 21 
15 TOTAL EXPENDITURES 2,267 2,452 2,371 2,546 2,797 3,042 2,931 3,496 


' Over 97% of this amount ($1.6 billion) constituted a transfer of monies into the trusteed fund for the Ontario Teachers’ Pension Plan from the 
consolidated revenue account for the Province of Ontario. 

Final figures. 

Revised figures 


& 


. 
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Tableau 6. 


Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses des caisses de retraite en fiducie, 1989 - 1992 


ee 


1991 1992 
Revenu et dépenses 


F lif Il‘ Iv‘ I Ir Tl IV No 


millions of dollars - millions de dollars 


Revenu: 

1,711 1,560 1,612 2,229 1,537 1,990 1,655 Cotisations salariales | 
1,111 1,108 1,050 1,342 1,127 1,214 1,128 Cotisations patronales 2 
2,822 2,668 2,662 3,571 2,664 3,204 2,783 Cotisations totales 3 
3.953 3,934 3,817 3,959 3,900 3,889 3,808 Revenu de placements 4 
646 506 382 953 958 755 1 ae Bénéfices nets sur la vente de titres 5 
54 47 99 369 142 377 229 Divers 6 
4,653 4,487 4,298 5,281 5,000 5,021 5,560 Total, autre que les cotisations 7 
7,475 7,154 6,961 8,851 7,663 8,224 8,343 REVENU TOTAL 8 

Dépenses: 
2,357 2,381 2,457 2,516 2,555 2,704 2,697 Versements des rentes a) 


puisées dans la caisse 


69 66 64 89 65 84 77 Coft des rentes achetées 10 
374 416 405 412 386 624 565 Retraits en especes 11 
117 128 129 148 130 144 140 Frais d’administration 12 

77 46 182 135 79 99 191 Perte nette sur la vente de titres 13 

21 17 20 37 18 44 39 Autres dépenses 14 

3,014 3,054 3,256 3,336 3,233 3,700 3,710 DEPENSES TOTALES 15 


snes 


' Plus de 97% de ce montant provenait d'un transfert ($1.6 milliard) du compte de revenu consolidé du gouvernement de |’Ontario a la caisse en fiducie 
du régime de retraite des enseignants de |'Ontario. 

‘ Nombres finals 

* Nombres rectifiés 


————————— 
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Figure V 


Quarterly Estimates of Income, Expenditures and Net 
Cash Flow of Trusteed Pension Funds, 1982 - 1992 


Billions of dollars 


1982 1983 1984 1985 


, Income 
La Revenu 


The only components that do not exhibit a seasonal pattern 
are profits and losses on the sale of securities. Therefore 
these components are analyzed on a quarterly basis. 


In the third quarter of 1992, investment income (excluding 
profits on sale of securities) and employee/employer 
contributions, the two major sources of revenue, constituted 
46% and 33% of total income respectively. Third-quarter 
investment income, which had increased very modestly from 
1990 to 1991 (0.4%), decreased by 0.2% in 1992, its first 
third-quarter decline in survey history. Growth in investment 
income has been held back by continuing low interest rates. 
In 1989 and 1990, when the bank rate ranged between 12% 
and 14%, third-quarter investment income grew at rates of 
14% and 17%. 


In the third quarter of 1992, investment income together 
with profit on the sale of securities accounted for 64% of 
total income, whereas the combined contributions of 
employers and employees constituted 33 %. Ten years earlier, 
contributions accounted for over 46% of total income. 


Statistics Canada Cat. No. 74-001 
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Graphique V 


Estimations trimestrielles du revenu, des dépenses et des rentrées 
nettes des caisses de retraite en fiducie, 1982 - 1992 


Milliards de dollars 
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1987 1988 1989 1990 1991 1992 
Expenditures 


Les seules composantes qui ne démontrent pas de saisonnalité sont 
les bénéfices et les pertes sur la vente de titres. Ces composantes sont 
donc analysées sur une base trimestrielle. 


Au troisiéme trimestre de 1992, le revenu d’investissement (excluant 
les bénéfices sur la vente de titres) et les  cotisations 
salariales/patronales, soient les deux sources principales de rentrées 
d’argent, constituaient respectivement 46% et 33% du revenu total. 
Le revenu d’investissement, qui avait augmenté de fagon modeste 
entre 1990 et 1991 (0.4%), a diminué de 0.2% en 1992, la premiére 
baisse 4 étre enregistrée au cours d’un troisi¢me trimestre depuis le 
début de cette enquéte. La faiblesse continue des taux d’intérét a 
empéché le revenu d’investissement de croitre. En 1989 et en 1990 
alors que le taux officiel d’escompte se situait entre 12% et 14%, le 
revenu d’investissement au troisiéme trimestre enregistrait des taux de 
croissance de 14% et de 17%. 


Au troisiéme trimestre de 1992, le revenu d’investissement ainsi que 
les bénéfices sur la vente de titres constituaient ensemble 64% du 
revenu total, alors que les cotisations patronales et salariales 
combinées comptaient pour 33%. Dix ans plus tét, les cotisations 
comptaient pour plus de 46% du revenu total. 
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Net profits’ generated from the sale of securities more than 
doubled (up 102%) between the second and third quarters of 
1992; this source of income registered positive quarterly 
growth rates only twice in the past eleven quarters. Their 
proportion of total income also doubled (to 18%) and is the 
largest recorded since the third quarter of 1987, when it was 
estimated at 22%. 


The distribution of the various sources of income in the 
third quarters of 1982 to 1992 is illustrated in Figure VI and 
Table 7. 

Table 7. 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the 
Third Quarters of 1982 to 1992 


En regard du trimestre précédent, les bénéfices nets’ sur la vente de 
titres ont plus que doublé (102%); cette source de revenu a enregistré 
des taux de croissance positifs 4 deux reprises seulement au cours des 
onze derniers trimestres. Leur proportion par rapport au revenu total 
(18%) a aussi doublé; elle était la plus forte & étre enregistrée depuis 
le troisitme trimestre de 1987 (22%). 


Pour avoir un apercu détaillé des sources de revenu aux troisiémes 
trimestres de 1982 A 1992, veuillez vous référer au tableau 7 et au 


graphique VI. 


Tableau 7. 


Sources de revenu en proportion du revenu total aux troisitmes 
trimestres des années 1982 a 1992 


Year Employer Employee Investment Profit Miscellaneous Total 
Contributions Contributions Income on Sale of Income 

Securities 
Année Cotisations Cotisations Revenu de Bénéfices Divers Revenu 
patronales salariales placements nets sur la total 

vente de titres 
% % % % % $ ,000,000 

eee 

1982 29.3 wre 50.1 33 0.2 3,069 
1983 25.9 17.4 48.5 7.9 0.4 3,423 
1984 24.2 17.9 51.8 bh Fee 0.5 3,690 
1985 20.0 14.5 48.7 16.4 0.4 4,514 
1986 17.2 12.8 48.2 20.5 1B 5,035 
1987 16.1 13.3 48.0 22.0 0.6 5,562 
1988 19.2 15.7 56.0 8.8 0.3 5,094 
1989 17.4 13.4 54:2 17,7 0.3 6,341 
1990f 18.7 16.8 60.9 1.9 1.7 6,239 
1991! Be | 1.1 54.8 55 1.4 6,961 
1992 19.8 [3:5 45.6 18.3 oI | 8,343 


Payments to retired employees or their survivors continued 
to be the major expenditure, accounting for 73% of the total. 
These payments rose by 10% from the third quarter of 1991, 
to $2.7 billion. Other disbursements included the cost of 
purchasing pensions from an insurance company (2%), cash 
withdrawals on death, termination of employment or change 
of funding agency (15%), administration costs (4%), losses 
on the sale of securities (5%) and various other miscellaneous 
expenditures (1%). 


* Profits and losses reported by any single fund are netted and 
recorded as either net profit or net loss. 


Les versements de prestations aux retraités ou a leurs survivants ont 
continué d’étre la composante principale des dépenses, comptant pour 
73% du total. Ces versements augmentaient de 10% depuis le 
troisitme trimestre de 1991 et se chiffraient & $2.7 milliards. Les 
autres dépenses comprenaient l’achat de rentes auprés de compagnies 
d’assurance (2%), les retraits pour cause de décés, de cessation 
d’emploi, d’abolition de caisse ou de changement de gestionnaire 
financier (15%), les frais d’administration (4%), les pertes sur la vente 
de titres (5%) et les dépenses diverses (1%). 


4 Les pertes sont déduites des profits pour chaque caisse, et le résuliat, si 
positif, est déclaré comme un bénéfice net et, si négatif, comme une perte 
netie. 
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Figure VI 


Sources of Income as a Percentage of Total Income in the 
Third Quarters of 1982 to 1992 


Graphique VI 


Sources de revenu en proportion du revenu total aux troisi¢mes 
trimestres des années 1982 & 1992 


Investment Income / Revenu de placements 


Employer Contributions/ 
Cotisations patronales 


Employee Contributions /~~-..._ 
Cotisations salariales lass 


Profit on Sale of Securities/ 
Bénéfices sur la vente de titres.” 


Miscellaneous / Divers 


1982 1983 1984 1985 1986 


PUBLIC AND PRIVATE SECTOR FUNDS 


Trusteed pension funds are not a homogeneous group in 
terms of investment policies. Variations in asset portfolios are 
particularly significant between public and private sector 
funds. Public sector funds® are those established by the 
federal, provincial and municipal governments (including 
Crown Corporations, agencies and certain educational and 
health institutions). 


Over the past years, some large public sector funds have 
been subject to more restrictive investment policies and 
practices than apply to other funds. Because of the size of the 
assets held by these funds, they have had a significant impact 
on the investment profile of the public sector funds; this 
profile varies considerably from that of private sector funds. 
To bring these differences into focus and to provide some 
insight into the investment patterns of the two sectors, the 
asset distribution and the income and expenditures for public 
and private sector funds will be examined. 


° Excluded are consolidated revenue arrangements which, as 
described under “Scope and Concepts of Survey", are not 
considered part of the trusteed pension fund universe. 


198 1988 1989 1990 1991 1992 


CAISSES DES SECTEURS PUBLIC ET PRIVE 


La politique des caisses de retraite en fiducie en matiére de 
placements est loin d’étre uniforme. L’écart est particulitrement 
marqué entre les caisses du secteur public et celles du secteur privé. 
Les caisses du secteur public® sont celles qui sont établies par les 
administrations fédérale, provinciales et municipales (ce qui comprend 
les sociétés de la Couronne, les organismes gouvernementaux ainsi que 
certains établissements d’enseignement et de santé). 


Au cours des derniéres années, certaines grandes caisses du secteur 
public ont été soumises a des restrictions plus sévéres que les autres 
en matigre de placements. Etant donné la taille de l’actif qu’elles 
détenaient, elles ont eu un impact considérable sur le profil 
d’investissement de l’ensemble des caisses du secteur public, ce qui le 
rend trés différent du profil des caisses du secteur privé. Pour faire 
ressortir les différences dans les modes de placement des caisses de 
ces deux secteurs, la répartition de l’actif ainsi que les revenus et les 
dépenses des caisses des secteurs public et privé seront examinés. 


® Sont exclus les comptes de revenus consolidés des administrations publiques 
qui, tel qu’expliqué dans la section “Champ et concepts de l’enquéte”, ne 
sont pas compris dans l’univers des caisses de retraite en fiducie. 
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Assets 


The most obvious difference between sectors is observed 
in the proportion of assets held in stocks and bonds. In the 
third quarter of 1992, public sector funds invested 49% 
($68.2 billion) of their assets in bonds, compared with 37% 
($34.7 billion) for private sector funds. Stocks, on the other 
hand, constituted 37% of the assets of private sector funds, 
but just 29% for funds in the public sector. 


Between the first quarter of 1991 and the third quarter of 
1992, public sector funds increased their stock holdings by 
34% compared to 18% for the private sector; the increase in 
bond holdings has been almost the same in both sectors over 
this period (8% and 9%). 


Figure VII 


Percentage Distribution of the Assets of Trusteed Pension 
Funds, by Sector, in the Third Quarter of 1992 


Short-term / 
Placements a court terme 


" Includes investments in pooled, mutual and insurance company 
Segregated funds, real estate and some accruals and receivables. 


Figure VII illustrates the differences in the asset 
distribution of the funds in each sector. Table 8 shows the 
book value of each investment vehicle, by. sector. 


Private Sector / 
= Secteur privé 


Actif 


La différence la plus évidente entre les secteurs se trouve au niveau 
de la proportion de l’actif total détenu sous forme d’actions et 
d’obligations. Au troisitme trimestre de 1992, le secteur public 
détenait 49% ($68.2 milliards) de leurs actifs en obligations, 
comparativement & 37% ($34.7 milliards) pour le secteur privé. Les 
actions par contre, constituaient 37% du portefeuille des caisses du 
secteur privé, mais seulement 29% pour les caisses du secteur public. 


Entre le premier trimestre de 1991 et le troisitme trimestre de 1992, 
les caisses du secteur public ont augmenté leurs avoirs sous forme 
d’actions de 34%, comparativement & 18% pour le secteur privé; la 
croissance au niveau des obligations était sensiblement la méme pour 
les deux secteurs pendant cette période (8% et 9%). 


Graphique VII 


Distribution procentuelle de l’actif des caisses de retraite en 
fiducie, selon le secteur, au troisi¢me trimestre de 1992 


20 25 30 35 40 45 50 55 


% 


Public Sector / 
ES Secteur public 


' Comprend les placements dans les caisses communes et mutuelles et dans les 
Jonds séparés des compagnies d'assurance, les biens-fonds ainsi que les 
effets a recevoir et l’actif couru. 


Le graphique VII démontre les différences entre les secteurs au 
niveau de la distribution de l’actif. Le tableau 8 indique la valeur 
comptable de chaque véhicule d’investissement, selon le secteur. 


ns 
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Tableau 8 


Estimations trimestrielles de l’actif détenu par les caisses de 
retraite en fiducie, selon le secteur, troisitme trimestre de 1992 


Assets (book value) Public Sector 
Actif (valeur comptable) Secteur public 

($,000,000) % 
Bonds - Obligations 68,186 49.0 
Stocks - Actions 40,640 29.2 
Mortgages - Hypothéques 4,464 3.2 


Real estate and lease-backs - Biens- 


fonds et tenures a bail 5,666 4.1 
Short-term - Placements & court 

terme 10,203 We 
Other! - Autre! 9,965 UP 
TOTAL 139,124 100.0 


Private Sector Total 
Secteur privé 
($,000,000) % ($,000,000) % 

34,682 37.4 102,868 44.3 
34,256 36.9 74,896 B2.o 

3,210 3.5 7,675 Seo 

2,536 Phd | 8,201 Vis) 

7,983 8.6 18,186 7.8 
10,156 10.9 20,121 8.7 
92,823 100.0 231,947 100.0 


1 Includes investments in pooled, mutual and insurance company 
segregated funds and some accruals and receivables. 


Income 


The income distribution of public and private sector funds 
differs markedly (See Figure VIII). Employee contributions 
represent a much larger proportion of the income for public 
than private sector funds. These contributions amounted to 
$906 million for public sector funds and to $222 million for 
funds in the private sector; this represents 18% and 7% of 
total revenue for the respective sectors. The significantly 
higher proportion observed in the public sector is because few 
of these funds are non-contributory, i.e. funds for which the 
employer is responsible for all contributions. The 1990 
annual survey’ data show that only 9% of public sector funds 
are non-contributory, as opposed to 63% of private sector 
funds. 


The other notable difference between these two groups of 
funds relates to profit on sale of securities. For funds in the 
private sector, this source of income represented 27% of total 
revenue, compared to 13% for those in the public sector. 
This is a reflection of the higher proportion of equity 
holdings by private sector funds, as mentioned earlier. 


7 See, Trusteed Pension Funds, Financial Statistics, 1990, Statistics 
Canada, cat. 74-20] 


! Comprend les placements dans les caisses communes et mutuelles et dans les 
Sonds séparés des compagnies d’assurance ainsi que les effets 2 recevoir et 
Vactif couru. . 


Revenu 


La distribution du revenu des caisses dans les secteurs public et 
privé différe remarquablement (voir graphique VIII). Les cotisations 
salariales représentent une proportion beaucoup plus élevée du revenu 
dans le secteur public qu’au secteur privé. Ces cotisations se 
chiffraient 4 $906 milliards pour les caisses du secteur public et & 
$222 milliards pour les caisses du secteur privé, représentant 
Tespectivement 18% et 7% du revenu total. La proportion 
significativement plus élevée pour le secteur public est attribuable au 
fait que trés peu de ces caisses sont non contributives, c’est-a-dire des 
caisses pour lesquelles l’employeur est le seul responsable des 
cotisations. Les données de l’enquéte annuelle de 1990’ démontrent 
que seulement 9% des caisses du secteur public sont non contributives, 
comparativement 4 63% au secteur privé. 


L’autre différence 4 noter entre ces deux genres de caisses se trouve 
au niveau des bénéfices réalisés sur la vente de titres. Pour les caisses 
du secteur privé, cette source de revenu représente 27% du revenu 
total contre 13% pour celles du secteur public. Cette différence refléte 
la plus haute proportion d’actions détenues par les caisses du secteur 
privé, tel que mentionné plus tét. 


7 Voir la publication intitulée Caisses de retraite _en_fiducie, statistiques 
financiéres, 1990, Statistique Canada, no. 74-20] au catalogue. 
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Figure VIII 


Percentage Distribution of the Income of Trusteed Pension 
Funds, by Sector, Third Quarter of 1992 


Graphique VIII 


Distribution procentuelle du revenu des caisses de retraite en 
fiducie, selon le secteur, troisitme trimestre de 1992 


Public Sector / 
Secteur public 


‘a Employer Contributions/ EE Employee Contributions/ 
Cotisations salariales 


Cotisations patronales 


Net Profit on Sale of Securities / 


Bénéfices nets sur la vente de titres 


Note of Appreciation 


Canada owes the success of its statistical system to a longstanding 
cooperation involving Statistics Canada, the citizens of Canada, its 
businesses and governments. Accurate and timely statistical 


information could not be produced without their continued 
cooperation and goodwill. 


Published under the authority of the Minister of Industry, Science and 

| Technology. Ali rights reserved. No part of this publication may be 

) reproduced, stored in a retrieval system or transmitted in any form 

| or by any means, electronic, mechanical, photocopying, recording or 
otherwise without prior written permission of the Minister of Supply 
and Services Canada. 


26.7% 


Private Sector / 
Secteur privé 


Ki Investment Income / 
Revenu de placements 
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Note de reconnaissance 


Le succés du systéme statistique du Canada repose sur un partenariat bien 
établi entre Statistique Canada et la population, les entreprises et les 
administrations canadiennes. Sans cette collaboration et cette bonne volonté, 
il serait impossible de produire des statistiques précises et actuelles. 


Publication autorisée par le ministre de |'Industrie, des sciences et de la 
technologie. Tous droits réservés. Il est interdit de reproduire ou de 
transmettre le contenu de la présente publication, sous quelque forme ou par 
quelque moyen que ce soit, enregistrement sur support magnétique, 
reproduction électronique, mécanique, photographique, ou autre, ou de 
l’emmagasiner dans un systéme de recouvrement, sans |’autorisation écrite 
préalable du ministre des Approvisionnements et services Canada. 
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_ HIGHLIGHTS - CONTENTS 


SCOPE AND CONCEPTS OF SURVEY 

© Estimates are based on those trusteed pension 
funds having assets of $125 million or more. 

ASSETS - BOOK VALUE 

© The estimated book value of assets topped $235 
billion, but registered their lowest ever third-to- 
fourth quarter growth rate (+1.7%) since the 
survey began in 1970. 

Asset Distribution 


© Bonds and stocks accounted for 44% and 32% 
respectively of total assets. 


Quarter-to-Quarter Asset Growth 


@ The largest increase was in stocks (+2.3 %). 


Longer Term Changes in Asset Distribution 


® Between December 31 of 1982 and of 1992, the 
proportion held in stocks has risen steadily from 
22% to 32%. 


Excellence d’excellence 
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FAITS SAILLANTS - CONTENU 


CHAMP ET CONCEPTS DE L’ENQUETE 


© Les estimations sont fondées sur une enquéte réalisée 
auprés des caisses de retraite en fiducie dont |’actif 
atteint au moins 125 millions$. 


ACTIF - VALEUR COMPTABLE 
© La valeur comptable de l’actif dépassait les 235 
milliards$, la plus faible croissance (+ 1,7%) a étre 


enregistrée entre un troisitme et quatriéme trimestre 
depuis le début de cette enquéte en 1970. 


Répartition de l’actif 


© Les obligations et les actions représentaient 44% et 
32% respectivement de |’actif total. 


Croissance de l’actif d’un trimestre A l'autre 


© Les placements sous forme d’actions ont augmenté le 
plus, soit de 2,3%. 


Mouvements a plus long terme des éléments de l’actif 
@ Entre les 31 décembre de 1982 et de 1992, la 


proportion de |’actif détenu sous forme d’actions a 
augmenté progressivement de 22% a 32%. 
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HIGHLIGHTS - CONTENTS concluded 
Foreign Investment 


@ Investment outside Canada increased by 4% in the 
fourth quarter of 1992, a strong rebound from the 
previous quarter (+0.1%). 


INCOME AND EXPENDITURES, FOURTH 
QUARTER 


@ Total income grew by less than 1%, the first time 
a third-to-fourth quarter increase fell below 18%. 


INCOME AND EXPENDITURES, ANNUAL 
DATA 


@ Even though fourth-quarter growth in total income 
was the smallest ever, the increase in total income 
for the year (+7%) was higher than that recorded 
in four of the previous ten years. 


PUBLIC AND PRIVATE SECTOR FUNDS 


@ Private sector funds held almost equal proportions 
of their assets in stocks and bonds (37% and 38% 
respectively), compared to 30% and 49% for the 
public sector. 
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FAITS SAILLANTS - CONTENU fin 
Placements étrangers 


@ Les placements a l’étranger ont augmenté de 4% au 
quatriéme trimestre de 1992, un important rebond en 
regard du trimestre précédent (+0,1%). 


REVENU ET DEPENSES, QUATRIEME 
TRIMESTRE 


@ Le revenu total augmentait de moins de 1%, la 
premiére fois que le taux de croissance mesuré entre 
un troisiéme et quatriéme trimestre tombait a moins 
de 18%. 


REVENU ET DEPENSES, DONNEES ANNUELLES 


@ Méme si la croissance du revenu total au quatriéme 
trimestre était la plus faible jamais vue, 
l’augmentation annuelle (+7%) était supérieure a 
celle enregistrée dans quatre des dix années 
précédentes. 


CAISSES DES SECTEURS PUBLIC ET PRIVE 


@ Les caisses du secteur privé détenaient une 
proportion a peu prés égale de leur actif sous forme 
d’actions et d’obligations (37% et 38% 
respectivement), comparativement 4 30% et 49% 
pour le secteur public. 
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SCOPE AND CONCEPTS OF SURVEY 


According to the provisions of the Income Tax Act, an 
employer-sponsored pension plan must be funded according 
to the terms of a trust agreement, an insurance company 
contract or an arrangement administered by the federal or by 
a provincial government. (Some of the latter are referred to 
as consolidated revenue arrangements.') This survey focuses 
on pension funds established by plans in both the public and 
private sectors and operating on a trusteed basis. 


The monies held in consolidated revenue accounts are not 
invested in the capital and financial markets, and are 
therefore not considered for purposes of this survey. Also 
excluded are the funds of those pension plans that are 
deposited in total with an insurance company. If a portion of 
the assets of a trusteed pension fund is deposited with an 
insurance company under segregated fund or deposit 
administration contracts, this amount is included in the 
survey. At the end of 1992, the $235.9 billion in trusteed 
pension fund assets included $2.1 billion deposited under such 
contracts. This amount represented 7% of the total reserves 
held by insurance companies in Canada for pension plans. 


The assets held by trusteed pension funds constitute over 
four-fifths of all assets invested on the capital and financial 
markets by employer-sponsored pension plans. (This 
excludes the amount held in consolidated revenue 
arrangements, which is not invested in the same way.) For 
further information on the growth and investment patterns of 
trusteed pension funds and for a description of the importance 
of these funds in relation to the total retirement income 
system in Canada, consult the annual publication Trusteed 
Pension Funds: Financial Statistics (Catalogue No. 74-201). 


The focus of this quarterly publication continues to be on 
the income, expenditures and asset portfolios of trusteed 
pension funds. These estimates are based on a quarterly 
survey of the 199 funds having assets of $125 million or 
more. The funds included in this survey constitute 
approximately 6% of the total number of trusteed funds; 
however, at the end of 1992, they held almost 88% of the 
total assets. 


Estimates for all trusteed pension funds are developed by 
supplementing quarterly survey results with data obtained 


| The plans of some provincial governments operate as consolidated 
revenue arrangements, others operate much like a trusteed fund 
and are included in this survey. 


CHAMP ET CONCEPTS DE L’ENQUETE 


Pour étre agréé aux termes de la Loi de l’impét sur le revenu, un 
régime de retraite doit étre financé soit au moyen d'un accord 
fiduciaire, soit au moyen d’un contrat d’assurance, soit au moyen d’un 
arrangement administré par le gouvernement fédéral ou un 
gouvernement provincial. (Certains de ces arrangements sont aussi 
appelés régimes financés 4 méme les fonds de revenus consolidés.') 
Cette enquéte comprend toutes les caisses générées par les régimes de 
retraite établis par les employeurs des secteurs privé et public, et ayant 
un contrat de fiducie pour moyen de financement. 


Les argents détenus dans les comptes de revenus consolidés des 
différentes administrations publiques ne sont pas investis dans les 
marchés financiers et des capitaux et par conséquent, ne sont pas pris 
en considération dans cette enquéte. Les caisses de retraite déposées 
en entier auprés de compagnies d’assurance en sont également exclues. 
Par contre, lorsqu’une partie de l’actif est confiée a une caisse séparée 
d'une compagnie d’assurance ou est déposée aux termes d’un contrat 
d’administration des dépéts, cette portion de l’actif est incluse dans 
cette enquéte. A la fin de 1992, l’actif de 235,9 milliards$ des caisses 
de retraite en fiducie comprenait un montant de 2,1 milliards$ déposé 
aux termes de tels contrats. Ce montant constituait 7% du total des 
réserves détenues par les compagnies d’assurance au Canada au titre 
des régimes de retraite. 


Les caisses de retraite en fiducie détiennent plus des quatre 
cinquiémes des éléments d’actif qui sont investis sur les marchés 
financiers et des capitaux par les régimes de retraite offerts par 
l’employeur. (Ce calcul exclut le montant détenu dans les comptes de 
revenus consolidés des administrations publiques et qui n’est pas 
investi ainsi.) Pour plus d'information sur les profils de placement et 
la croissance des caisses de retraite en fiducie et pour une description 
de leur importance par rapport a l’ensemble du syst¢me canadien de 
revenu de retraite, consultez la publication annuelle intitulée Caisses 
de retraite en fiducie: statistiques financitres (n° 74-201 au 
catalogue). 


Cette publication trimestrielle continue de relater les événements 
reliés aux aspects particuliers des revenus, dépenses et portefeuilles 
des caisses de retraite en fiducie. Les estimations ci-incluses sont 
fondées sur une enquéte réalisée auprés des 199 caisses dont l’actif 
atteignait au moins 125 millions$. Ces 199 caisses constituaient 
environ 6% de l'ensemble des caisses de retraite en fiducie; elles en 
détenaient toutefois presque 88% de l’actif a la fin de 1992. 


Les données pour l'ensemble des caisses de retraite en fiducie sont 
calculées en utilisant les résultats de cette enquéte auxquels on 


' Les régimes de retraite de certains gouvernements provinciaux sont ‘financés 
@ méme les fonds de revenus consolidés tandis que certains autres opérent 
pluiédt comme un régime en fiducie; ces derniers sont alors compris dans 
celle enquéte. 


———— 
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from the annual survey of all trusteed pension funds in 
Canada.” 


ASSETS - BOOK VALUE 


The book value of assets held in trusteed pension funds at 
the end of 1992 was estimated at $235.9 billion*®, up 1.7% 
from the previous quarter and 8.3% from a year earlier. Both 
the quarterly and annual increases were the lowest recorded 
since the beginning of this survey in 1970. The annual 
growth rate, which generally increased in the 1970s, has 
since exhibited a downward trend; 1991 was the first year it 
dropped under the double-digit mark. Annual growth in 
investment income as of December 31 was also stronger in 
the seventies than in the eighties and in 1991 and 1992, it 
registered its first-ever declines. 


Table 1 


Quarterly Estimates and Annual Growth Rates of Total 
Assets in the Fourth Quarters of 1982 to 1992 


Year Assets - Current Dollars 


Annual Growth Rate 


Estimations trimestrielles relatives aux caisses de retraite en fiducie 
Quatriéme trimestre 1992 


ajoute l’estimation des caisses non recensées trimestriellement; cette 
estimation est basée sur les données de |’enquéte annuelle couvrant 
toutes les caisses de retraite en fiducie au Canada.” 


ACTIF - VALEUR COMPTABLE 


A la fin de 1992, la valeur comptable de l’actif détenu par les 
caisses de retraite en fiducie a été estimée A 235,9 milliards$?, soit 
1,7% de plus qu’au trimestre précédent et 8,3% de plus qu’un an plus 
tot. Les taux annuel et trimestriel de croissance sont les plus faibles 
a étre enregistrés depuis le début de cette enquéte en 1970. Le taux 
annuel, qui avait augmenté de fagon générale au cours des années 
soixante-dix, a depuis lors démontré une tendance 4 la baisse; en 
1991, il passait sous la marque des deux chiffres. La croissance 
annuelle du revenu de placement était également plus forte durant les 
années soixante-dix que durant les années 1980; en 1991 et en 1992, 
il enregistrait ses deux premiers reculs. 


Tableau 1 


Les estimations trimestrielles et taux annuels de croissance de 
Pactif total aux quatriémes trimestres des années 1982 a 1992 


Assets - 1992 Constant! Annual Growth Rate 


Dollars 
Année Actif - Dollars courants Taux annuel de croissance Actif - Dollars constants! Taux annuel de croissance 
de 1992 
$,000,000 % $,000,000 % 

1982 71,728 16.6 98,020 7.9 
1983 84,078 ae 110,492 12.7 
1984 96,671 15.0 124,521 PF! 
1985 110,620 14.4 138,584 11.3 
1986 127,235 15.0 154,535 1 he 
1987 143 361 127, 165,955 7.4 
1988 157,653 10.0 174,010 4.9 
1989 176,056 1A, 186,804 7.4 
1990 199,598 13.4 205 ,253 9.9 
1991 217,762 9.1 219,721 7.0 
1992? 235 ,904 8.3 235,904 7.4 


Assets in constant dollars are calculated by adjusting the value in 
current dollars by means of the Gross Domestic Product implicit 
price index, 1992=100. 

Preliminary figures 


Table 1 shows the assets and their annual growth rates in 
constant and current dollars in the fourth quarter over the 
past ten years. The growth in the value of assets, in both 
constant and current dollars, is Ulustrated in Figure 1. 


? The quality of estimates produced by the Quarterly Survey of 
Trusteed Pension Funds is very high - a comparison with the 
results from the annual census survey reveals a difference in total 
assets of only about 1%. 

Includes an estimated $880 million in short-term debts, overdrafts 
and other payables. 


! L’actif en dollars constants est calculé en ajustant la valeur en dollars 
courants au moyen de l’indice implicite des prix du produit intérieur brut, 
1992=100. 

? Nombres préliminaires 


Le tableau 1 présente la valeur de l’actif et son taux annuel de 
croissance en dollars constants et courants, 4 chaque quatriéme 
trimestre des dix derniéres années. La croissance de 1’actif, en dollars 


constants et courants, est illustrée au graphique 1. 


? Les estimations produites & partir de l’enquéte trimestrielle relative aux 
caisses de retraite en fiducie sont de trés haute qualité - une comparaison 
avec les résultats de l’enquéte annuelle (recensement) révéle une différence 
d’a peine 1% au niveau de !’actif. 

Comprend un montant estimatif de 880 millions$ sous forme de dettes a court 
terme, de découverts bancaires et d’autres comptes a payer. 
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Figure 1 


Quarterly Estimates of Total Assets, in Constant and 


Current Dollars, 1982-1992 
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Graphique 1 


Estimations trimestrielles de |’actif total, en dollars constants et 
courants, 1982-1992 
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{ — Current Dollars / Dollars courants --—Constant Dollars / Dollars constants 


Although the annual growth of assets in current dollars has 
_ been getting generally weaker in the past ten years, the 
_ annual increase in constant dollar assets (i.e., taking the 
_ effect of inflation into account) has been much more erratic, 
_ as can be seen in Table 1. In constant dollars, asset growth 
_ has remained under 10% since 1987. 


The assets (at book value) are almost 3.3 times greater than 
_ they were at the end of 1982, when they amounted to $71.7 
_ billion. Viewed in constant dollars, the assets have grown 
' approximately 2.4 times during this period. 
: 


; Asset Distribution 


Bonds and stocks remained the two most prominent 
investment vehicles, accounting for 44% and 32%, 
Tespectively, of total assets. Short-term holdings, which 
include cash, deposits and short-term securities, represented 

close to 8% of total assets while mortgage holdings and real 

estate each accounted for about 3.5%. The remaining assets 
were divided among such investment vehicles as pooled, 
mutual and segregated funds, as well as some accruals and 
'Teceivables. A detailed breakdown of assets over the period 
1989 to 1992 is presented in Table 2. 


Méme si la croissance annuelle de |’actif en dollars courants 
s’affaiblissait d’année en année au cours des dix dernitres années, le 
taux annuel d’augmentation de l’actif en dollars constants (c’est-a-dire, 
en tenant compte de I’inflation) a beaucoup fluctué, comme on peut le 
remarquer au tableau 1. La croissance de ]'actif en dollars constants 
est demeurée inférieure 4 10% depuis 1987. 


La valeur comptable de l'actif était prés de 3,3 fois supérieure a 
celle enregistrée & la fin de 1982 alors qu’elle se chiffrait & 71,7 
milliards$; en dollars constants, elle était 2,4 fois plus élevée. 


Répartition de l’actif 


Les obligations et les actions sont demeurées les principaux types de 
placement, représentant respectivement 44% et 32% du total de l’actif. 
Les placements a court terme, qui comprennent I'encaisse, les dépéts 
et les titres 4 court terme, représentaient prés de 8% de |’actif total 
tandis que les placements hypothécaires et les biens-fonds comptaient 
chacun pour environ 3,5%. La balance de l’actif comprenait des 
avoirs dans les caisses communes, mutuelles et séparées ainsi que les 
effets 4 recevoir et l’actif couru. Une ventilation de l’actif de 1989 a 
1992 est présentée au tableau 2. 


$e naaeanincemnca 
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Table 2 Tableau 2 

Quarterly Estimates of Assets, 1989-1992 Les estimations trimestrielles de l’actif, 1989-1992 

avers ehuuge Qe 8 Pret SS ——————————— eee 
Assets (book value) _ 1989 1990 

Actif (valeur comptable) I II Il IV I I Il IV 


Millions of dollars - millions de dollars 


Bonds - Obligations 73,498 WS5259 77,591 81,395 88,737 88,783 89,436 92,126 
Stocks - Actions 44,590 45,983 47,550 50,028 51,356 52,141 53,956 57,053 
Mortgages - Hypothéques 7,513 W523 7,622 IVa 7,841 7,835 7,905 7,978 
Real estate and lease-backs - 

Biens-fonds et tenures 4 bail 4,051 4,199 4,326 4,942 Sis ral 5,497 5,792 5,992 
Short-term - Court terme 19,599 19,909 19,403 18,714 20,429 22,653 22,161 20,866 
Other! -Autre! 11,404 11,370 116925 13,205 12,955 13,526 14,763 15,584 
‘TOTAL 160,656 164,244 168,417 176,056 186,489 190,435 194,013 199,598 

1991 1992 
I I Il IV I Il I TIvP 
Bonds - Obligations 94,373 955519 97,148 98,532 99,829 101,086 102,868 104,412 
Stocks - Actions 59,486 62,290 64,759 67,327 70,514 73,601 74,896 76,603 
Mortgages - Hypothéques USS 7,914 7,880 7,893 7,856 7,688 7,675 7, 10g 
Real estate and lease-backs - 

Biens-fonds et tenures a bail 6,198 6,614 6,876 7,309 7,621 7,944 8,201 8,303 
Short-term - Court terme 19,594 19,427 17,554 17,707 17,931 17,516 18,186 18,154 
Other! - Autre! 16,090 16,513 17,560 18,995 18,527 18,867 20,121 20,653 
TOTAL 203,716 208,277 211,777 217,762 222,278 226,702 231,947 235,904 
1 Includes investments in pooled, mutual and insurance company ! Comprend les placements dans les caisses communes et mutuelles et dans les 

segregated funds and some accruals and receivables. fonds séparés des compagnies d’assurance ainsi que les effets a recevoir et 
. Vactif couru. 
? Preliminary figures ? Nombres préliminaires 
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Quarter-to-Quarter Asset Growth 


In the last quarter of 1992, assets grew by 1.7%, their 
lowest ever growth rate for a fourth quarter. The third-to- 
fourth quarter growth rate generally decreased in the eighties, 
from a high of 6.7% at the beginning of the decade. Since 
1990, increases have been below 3%. This can be related to 
third-to-fourth quarter growth in investment income, which 
also slowed in the eighties. 


Stocks posted a quarterly gain of 2.3%, the largest of the 
major asset categories. Short-term holdings‘, on the other 
hand, decreased by 0.2%. Relatively low stock prices in the 
| fourth quarter combined with continuing low interest rates 
_ may have prompted fund managers to favour the stock market 


_ and to decrease their reserves of liquid assets. 


__ The amount invested in bonds increased by 1.5% in the 
_ fourth quarter of 1992, slightly less than in the previous 
quarter. The third-to-fourth quarter bond growth rate 
, generally slowed in the eighties, from a high of 6.3% at the 
_ beginning of the decade. The decreasing returns on federal, 
| provincial and corporate bonds since the end of 1990 partially 
_ explain the small increase in the amount held in this form. 


The growth in assets between the third and fourth quarters 
of 1992 amounted to $4.0 billion. Figure II illustrates how 
_this amount was distributed among the various investment 
vehicles. 


__ This figure also shows that stocks were responsible for the 
_ largest proportion of the increase in assets in the last quarter 
of 1992 (43%). From the third quarter of 1990 to the second 

quarter of 1992 inclusively, i.e. for eight consecutive 
quarters, stocks were also the largest contributor to the 
_ growth in assets (60% on average). The shift to stocks in the 
latter part of 1990 began concurrently with the decline in 
interest rates and the stabilization in the TSE 300. 


* For purposes of this survey, short-term includes cash, deposits, 
GICs and short-term securities. Some may mature in more than 
twelve months. 
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Croissance de |’actif d’un trimestre a l’autre 


Au demier trimestre de 1992, l’actif total augmentait de 1,7%, sa 
plus faible augmentation au cours d’un quatriéme trimestre. Le taux 
de croissance de dernier trimestre a reculé de facon générale au cours 
des années quatre-vingt, depuis le sommet de 6,7% au début de la 
décennie; depuis 1990, ce taux de croissance a été de moins de 3%. 
Cela peut étre relié au fait que le taux de croissance du revenu de 
placement, mesuré entre un troisitme et quatriéme trimestre, ait 
également ralenti au cours des années quatre-vingt. 


Parmi les composantes les plus importantes de I’actif, ce sont les 
actions qui ont le plus augmenté au quatritme trimestre de 1992, 
affichant un gain de 2,3%. Par contre, les placements & court terme‘ 
reculaient de 0,2%. Le cours relativement plus bas des actions au 
quatriéme trimestre combiné 4 la faiblesse continue des taux d’intérét 
semblent avoir incité les gestionnaires des caisses de retraite a 
favoriser le marché boursier et a diminuer leur réserve d’avoirs 
liquides. 


Le montant de l’actif détenu sous forme d’obligations augmentait de 
1,5%, taux légérement inférieur a celui du trimestre précédent. Le 
taux de croissance des obligations, mesuré entre un troisitme et 
quatriéme trimestre, a reculé de fagon générale au cours des années 
quatre-vingt, depuis le sommet de 6,3% au début de la décennie. La 
faiblesse continue des taux de rendement des obligations fédérales, 
provinciales et de sociétés depuis la fin de 1990 expliquent en partie 
la faible croissance du montant de |’actif détenu sous cette forme. 


La croissance de l’actif entre les troisitme et quatriéme trimestres 
de 1992 se chiffrait & 4,0 milliards$. Le graphique II illustre de 
quelle fagon ce montant a été distribué entre les différents types de 
placement. 


Ce graphique montre également que les actions ont été responsables 
de la majeure partie de la croissance de |’actif au dernier trimestre de 
1992 (43%). Entre le troisi¢me trimestre de 1990 et le deuxiéme 
trimestre de 1992 inclusivement, c’est-a-dire durant huit trimestres 
consécutifs, les actions avaient le plus contribué a la croissance de 
l’actif (60% en moyenne). Le déplacement vers les actions dans la 
derniére partie de 1990 coincide avec le déclin des taux d’intérét et la 
stabilisation du TSE 300. 


‘ 


Aux fins de cette enquéte, le court terme comprend I'encaisse, les dépéts, les 
CGP et les titres 4 court terme. Certains peuvent venir & échéance dans plus 
de douze mois. 
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Figure II 


Percentage Distribution of the Quarterly Growth in 
Assets, by Type of Investment Vehicle, 1989 to 1992 
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Includes investments in pooled, mutual and insurance company 
segregated funds, mortgages, real estate and some accruals and 
receivables. 


Longer Term Changes in Asset Distribution 


Longer term changes in the distribution of assets are more 
easily seen by looking at the investment patterns at the end of 
the same quarter of each year. Table 3 indicates the 
distribution of the assets, by investment vehicle, as of 
December 31 of 1982 to 1992. Figure III shows the changes 
in this distribution by highlighting the proportions for the 
current quarter and the same quarter ten years earlier. 


As one can see from Table 3, the principal changes have 
been in the proportion of the assets held in stocks, mortgages 
and short-term investments. Between 1982 and 1992, the 
proportion of the assets held in stocks has risen steadily, from 
22% to 32%. The amount invested in stocks in 1992 was 
almost five times higher than in 1982; the book value of 
bonds, on the other hand, was just over three times higher. 


Graphique II 


Répartition procentuelle de la croissance trimestrielle de l’actif, 
selon le type de placement, 1989 a 1992 
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Court terme 


! Comprend les placements dans les caisses communes et mutuelles et dans 


les fonds séparés des compagnies d’assurance, les hypothéques, les biens- 
Sonds ainsi que les effets a recevoir et l’actif couru. 


Mouvements a plus long terme des éléments de l’actif 


Pour faciliter l’analyse des mouvements a plus long terme des 
éléments de l’actif, nous avons utilisé le profil de l’actif au méme 
trimestre de chaque année. Le tableau 3 indique la répartition de 
Vactif au 31 décembre des années 1982 4 1992. Le graphique III 
démontre les changements au niveau de ces répartitions en illustrant 
les proportions pour le trimestre courant et le méme trimestre dix 
années plus tot. 


Comme on peut le voir au tableau 3, c’est au niveau des proportions 
de l’actif détenu sous forme d’actions, d’hypothéques et de placements 
a court terme qu’on a observé les principaux mouvements. Entre 
1982 et 1992, la proportion de I’actif détenu sous forme d’actions a 
augmenté progressivement de 22% 432%. Au cours de cette méme 
période, la valeur de |’actif détenu sous forme d’actions se multipliait 
par un facteur de prés de 5 comparativement 4 un facteur d’un peu 
plus de 3 pour les obligations. 
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Table 3. 


Investment Vehicle, Fourth Quarters of 1982 to 1992 


’ Includes investments in pooled, mutual and insurance company 
segregated funds and some accruals and receivables. 
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? Preliminary figures 


Even though bonds continued to constitute the major form 

of investment for trusteed pension funds, the proportion of 
the assets held in this vehicle reached a survey low in the 
current quarter, falling to 44%. In the previous ten years, 
this proportion has fluctuated within a two-percentage-point 
range but has exhibited a decreasing trend. Bond holdings 
remain relatively high, however, because of the lower level 
of risk associated with this type of investment. 


At the end of 1992, short-term investments represented the 
- smallest proportion of total assets (7.7%) of the past decade. 


| The proportion invested in mortgages has been decreasing 
| Steadily from 9% in 1982, to the current low of 3.3%. Real 
- estate, on the other hand, rose from 1.7% to 3.5% of total 
_ assets over this same period. 


Percentage Distribution of Total Assets, by Type of 


Estimations trimestrielles relatives aux caisses de retraite en fiducie 


Quatritme trimestre 1992 
es seesseennssssesinsnesiuesnsiceniunnnnnonm SD ne 


Tableau 3. 


Répartition procentuelle de l’actif total, selon le type de placement, 
quatriémes trimestres de 1982 a 1992 


ee snseseseeeneetnenncttnnnennsnenerrnerneeeeereinieeeg 


Year Bonds Stocks Mortgages Real Short-term Other' Total 
Estate Assets 

Année Obligations Actions Hypothéques Biens- Court terme Autre! Actif 
fonds total 

Jo % % Jo % % $ ,000,000 

———— eee 
1982 46.3 22.1 9.0 La 12.2 8.8 71,728 
1983 46.0 25 7.9 2.1 9.8 8.6 84,078 
1984 45.4 26.2 6.7 2.4 11.4 8.0 96,671 
. 1985 47.1 26.6 5.8 2.8 9.7 8.0 110,620 
1986 47.3 21.2 5.2 pe 10.1 7.4 127,235 
1987 46.7 275 4.9 2.4 BS 7.0 143,361 
1988 45.4 27.4 4.8 2.5 235 FB: 157,653 
1989 46.2 28.4 4.4 2.8 10.6 a 176,056 
1990 46.2 28.6 4.0 3.0 10.5 7.8 199,598 
1991 7 ha fied 30.9 3.6 3.4 8.1 8.7 217,762 
1992? 44.3 B2ye a a3 ge 8.8 235,904 


EEE 


’ Comprend les placements dans les caisses communes et mutuelles et dans 


les fonds séparés des compagnies d'assurance ainsi que les effets @ recevoir 
et l’actif couru. 
? Nombres préliminaires 


Méme si les obligations constituaient le principal moyen de 
placement des caisses de retraite en fiducie, le pourcentage de |’actif 
total détenu sous cette forme a atteint son niveau le plus bas ce 
trimestre-ci, soit 44%. Au cours des dix années antérieures, ce 
pourcentage a vacillé a l’intérieur d’un intervalle de deux points, 
affichant toutefois une tendance 4 la baisse. La proportion de l’actif 
détenu sous forme d’obligations demeure cependant relativement 
élevée a cause d’un moindre niveau de risque associé & ce type de 
placement. 


A la fin de 1992, les placements a court terme enregistraient leur 
plus faible proportion de l’actif total (7,7%) des dix derniéres années. 


La proportion de l’actif sous forme de placements hypothécaires n'a 
cessé de décroitre depuis 1982, alors qu'elle se situait 4 9%, pour 
atteindre 3,3 % en 1992. Les biens-fonds, quant a eux, ont doublé leur 
représentation au sein du portefeuille, de 1,7% &3,5% de l’actif total. 


ans epeetnrietnindeeneegeeee tsaasatennaescinamssta 
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Figure III 


Percentage Distribution of Total Assets, by Type of 
Investment Vehicle, Fourth Quarters of 1982 and 1992 


46.3% 


12.2% 
1982 


4 Bonds 
Obligations 


Ww Mortgages and Real Estate 
Hypothéques et biens-fonds 


' Includes investments in pooled, mutual and insurance company 
segregated funds and some accruals and receivables. 


Foreign Investment 


The proportion of total assets invested in foreign markets 
was registered at 8.7% at the end of 1992, significantly less 
than the permitted maximum of 16%. Figure IV illustrates 
that this proportion has increased steadily since the third 
quarter of 1990, when legislative changes regarding this type 
of investment were proposed; before then, foreign investment 
hovered around 5.5% of total assets. 


In the Federal Budget of 1990, it was proposed that the 
long standing 10% limit on the foreign investment of 
registered pension fund assets (at book value) be increased by 
2% annually to a maximum of 20% in 1994. The penalty for 
non-compliance was 1% per month of the value exceeding the 
limit. Following the budget announcement, Revenue Canada 
officials consented to immediate application of the new 
guidelines but cautioned managers that if the proposition 
failed to be promulgated, the resulting tax penalties would be 
levied. On December 17, 1991, Bill C-18 received Royal 
Assent, officially changing the limits on non-Canadian 
investment. 


Estimations trimestrielles relatives aux caisses de retraite en fiducie 
Quatriéme trimestre 1992 


Graphique III 


Répartition procentuelle de l’actif total, selon le type de placement, 
quatriémes trimestres de 1982 et de 1992 


44.3% 


7.7% 


1992 


Stocks Short-term 
Actions 


Court terme 


Other / 
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’ Comprend les placements dans les caisses communes et mutuelles et dans 
les fonds séparés des compagnies d’assurance ainsi que les effets a recevoir 
et l’actif couru 


Placements étrangers 


La proportion de l’actif total placé a l’étranger se situait 4 8,7% a 
la fin de 1992, de beaucoup inférieure au maximum permis de 16%. 
Le graphique IV illustre la croissance continue de cette proportion 
depuis le troisiéme trimestre de 1990, moment auquel les changements 
législatifs relatifs aux placements étrangers furent proposés; 
auparavant, la proportion de |’actif placé a ]’étranger vacillait autour 
de 53:70; 


Dans le budget fédéral de 1990, il a été proposé que la limite 
(jusqu’alors 10%) imposée au pourcentage de l’actif (valeur 
comptable) que les caisses de retraite pouvaient détenir sous forme de 
placements étrangers, soit augmentée de 2% annuellement jusqu’a un 
maximum de 20% en 1994. Une pénalité de 1% par mois de la valeur 
excédant cette limite, était imposée aux contrevenants. Aprés cette 
annonce budgétaire, les représentants de Revenu Canada ont accepté 
que ces nouvelles limites soient appliquées, mais ont prévenu les 
gestionnaires que si la promulgation de la loi n’avait pas lieu, les 
pénalités pré-existantes seraient en vigueur. Le 17 décembre 1991, le 
projet de loi C-18 a été adopté, modifiant de ce fait les limites 
pertinentes aux placements 4a |’étranger. 
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Quatritme trimestre 1992 
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Figure IV 


Proportion of Total Assets Invested Outside Canada, 
1987 - 1992 


SSS 


1987 1988 1989 


Note: Total foreign assets include investments in foreign pooled 
Sunds of trust companies, foreign stocks, JSoreign bonds and 
foreign short-term investments, 


_ Table 4 contrasts the quarterly growth in foreign assets to 
that of total assets. Although total assets have increased at a 
rate of about 2-3% for the past eleven quarters, there has 
been significant fluctuation in the growth of foreign 

investment. 


The first large increase in foreign investment occurred in 
‘the fourth quarter of 1990 (+9.4%), shortly after the 
announcement of the proposed legislative changes. The first 
quarter of 1992, however, marked an even larger growth 
)(+12.1%).This was the result of both the increase in the 
allowed maximum by 2% (to 16%) and of the fact that the 
legislative amendments had become law. Fund managers 
could, therefore, increase their foreign holdings without the 
‘looming possibility of tax penalties. 
} 
_ Investment outside Canada increased by 4% in the fourth 
quarter of 1992 (to $20.4 billion), a strong rebound from the 
Previous quarter (+0.1%), but considerably less than the 
increases of more than 12% in the year’s first two quarters. 


Graphique IV 


Proportion de l’actif total placé a Pétranger, 1987 - 1992 


1990 1991 1992 


Note: L’actif total étranger comprend les placements dans les caisses 
communes étrangéres des sociétés de fiducie, les actions étrangeéres, les 
obligations étrangéres et les placements étrangers a court terme. 


Le tableau 4 met en contraste la croissance trimestrielle de |’actif 
étranger a celle de l’actif total. Méme si l’actif total a augmenté 
d’environ 2-3% 4 chacun des onze demiers trimestres, la croissance 
des placements a ]’étranger a subi des fluctuations importantes. 


La premiére grosse augmentation des placements étrangers a eu lieu 
au quatriéme trimestre de 1990 (+9,4%), peu de temps aprés 
l’annonce des changements législatifs proposés. Au premier trimestre 
de 1992, la croissance était encore plus forte (+12,1%); cela était le 
résultat de l’augmentation de 2% du maximum permis (& 16%) et du 
fait que, pour la premiére fois, les gestionnaires de caisses pouvaient 
augmenter la proportion de leurs avoirs étrangers sans la menace de 
pénalités. 


Les placements étrangers ont cri de 4% au quatriéme trimestre de 
1992 (se chiffrant 4 20,4 milliards$), un important rebond en regard 
du trimestre précédent (+0,1%), par contre une baisse considérable 
en regard des taux de croissance de plus de 12% aux deux premiers 
trimestres de l'année. 
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Table 4 Tableau 4 
Growth Rates of Total Assets and of Foreign Investments Les taux de croissance de l’actif total et des placements étrangers 
of Trusteed Pension Funds, 1990 - 1992 des caisses de retraite en fiducie, 1990 - 1992 


Foreign Investment! / Placements étrangers' 


Year/Quarter Total Foreign Assets Quarterly Growth Total Assets Quarterly Growth | Foreign Investment 
Rate Rate as a Proportion 

of Total Assets 

Année/Trimestre Actif étranger total Taux trimestriel de Actif total Taux trimestriel de Actif étranger en 


croissance croissance pourcentage de 


l’actif total 


$,000 ,000 Jo $,000 ,000 % 


1990 I 10,369 186,489 _ 5.6 
8 10,774 39 190,435 2.1 Sys! 
Il 10,928 1.4 194,013 1:9 5.6 
IV 115952 9.4 199,598 239 6.0 
1991 I 12,710 6.3 203,716 Agi 6.2 
I 14,032 10.4 208,277 AD) 6.7 
il 14,768 Sy? PAWN TAH 17 7.0 
IV 15,576 255 217,762 2.8 12 
1992 I 17,458 12.1 _ 222,278 o2E| 7.9 
0 19,612 1233 226,702 2.0 8.7 
Il 19,631 0.1 231,947 D5 8.5 
IVP 20,439 4.1 235,904 Md) 8.7 
oe ee a ee Soe 
’ Comprised of investments in foreign pooled funds of trust ! Comprend les placements dans les caisses communes étrangéres des sociétés 
companies, foreign stocks, foreign bonds and foreign short-term de fiducie, les actions étrangéres, les obligations étrangéres et les 
assets. placements étrangers a court terme. 
? Preliminary figures ? Nombres préliminaires 
The largest proportion of the foreign portfolio is comprised Le portefeuille étranger est composé en majeure partie d’actions, 
of stocks, which represented over 90% of total holdings soit A plus de 90% au 31 décembre 1992. Les obligations (4,8%), les 
outside Canada at the end of 1992. Foreign bonds (4.8%), titres A court terme (2,3%) et les caisses communes (2,5%) 
short-term investments (2.3%), and pooled funds (2.5%) composaient la balance du portefeuille étranger. Le tableau5 
made up the balance of the foreign portfolio. Table 5 compare les portefeuilles étranger et canadien des caisses de retraite 
compares the foreign and Canadian asset portfolios of en fiducie. 


trusteed pension funds. 


a 
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Table 5 


Comparison of the Canadian and the Foreign Asset 
Portfolios of Trusteed Pension Funds, Fourth Quarter of 


1992 


Tableau § 


Comparaison entre les portefeuilles canadien et étranger des 
caisses de retraite en fiducie, quatritme trimestre de 1992 


asa mememememmmmeememnemenene 


Assets (book value) Canadian Assets Foreign Assets Total Assets 
Actif (valeur comptable) Actif canadien Actif étranger Actif total 

$,000 ,000 % $,000,000 % $,000 ,000 % 
re OO eee tts” 
Bonds - Obligations 103,431 48.0 981 4.8 104,412 44.3 
Stocks - Actions $8,112 27.0 18,491 90.5 76,603 32.5 
Short-term - 
Court terme 17,693 8.2 461 2.3 18,154 wi 
Other - Autre 36,229! 16.8 506? a5 36,735 15.6 
TOTAL 215,465 100.0 20,439 100.0 235,904 100.0 


Includes investments in pooled, mutual and insurance company 
Segregated funds, mortgages, real estate and some accruals and 
receivables. 

Includes only investments in foreign pooled JSunds of trust 
companies. The survey does not collect information on other types 
of foreign assets. 


_ INCOME AND EXPENDITURES, FOURTH QUARTER 


As can be seen in Table 6, the total income of trusteed 
pension funds in the fourth quarter of 1992 was an estimated 
$8.4 billion, an increase of less than 1% from the previous 
- quarter. 


q As Figure V illustrates, there is considerable variation in 
income from one quarter to the next, with a similar pattern 
usually repeating itself each year. For example, it can be 
_ Seen that income for the fourth quarter has consistently been 
much higher than for the first three, except in 1992. This 
fourth quarter peak occurs because of accounting practices 
and financial transactions that result in certain components of 
income being credited at year-end. The only components that 
do not exhibit a seasonal pattern are profits and losses on the 
sale of securities. 


’ Comprend les placements dans les caisses communes et mutuelles et dans 
les fonds séparés des compagnies d’assurance, les hypothéques, les biens- 
Jonds ainsi que les effets a recevoir et l'actif courn. 

? Comprend seulement les placements dans les caisses communes étrangéres 
des sociétés de fiducie. L’enquéte ne recueille aucune information sur les 
autres types d’actif étranger. 


REVENU ET DEPENSES, QUATRIEME TRIMESTRE 


Comme I’indique le tableau 6, le revenu total des caisses de retraite 
en fiducie au quatriéme trimestre de 1992 a été estimé A 8,4 
milliards$, & peine 1% de plus qu’au trimestre précédent. 


Comme on peut le voir au graphique V, il existe des fluctuations 
considérables au niveau du revenu d’un trimestre & l'autre; également, 
les mémes mouvements semblent se répéter d’une année a l'autre. A 
titre d’exemple, nous pouvons observer que le revenu du quatriéme 
trimestre est constamment de beaucoup supérieur a celui des trois 
premiers trimestres, sauf en 1992. Ce sommet au quatriéme trimestre 
est dd aux pratiques comptables et aux transactions financitres qui sont 
effectuées a la fin de l’année et qui affectent certaines composantes du 
revenu. Les seules composantes qui ne démontrent pas de saisonnalité 
sont les bénéfices et les pertes sur la vente de titres. 


nnn 
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Table 6 


Quarterly Estimates of Income and Expenditures, 1989 - 1992 
pellet bem haa es i Na i a IB a 2 sD a Bt 


1989 1990 
Income and expenditures 


No. I Il Il IV Total I II Il IV Total 


ee 


millions of dollars - millions de dollars 


Income: 
1 Employee contributions 778 839 852 1,007 3,476 921 1,060 1,048 1,288 4,316 
2 Employer contributions 957 1,060 1,106 1,747 4,869 1,385 1,114 1,170 DDH 5,896 
3 Total contributions 1,735 1,899 1,958 2,754 8,345 2,306 2,174 2,218 3,515 10,212 
4 Investment income 2,779 3,360 3,247 3,923 13 ,309 3,672 3,983 3,801 4,318 155775 
5 Net profit on sale of securities 663 $33 1,119 757 yi 384 203 116 100 804 
6 Miscellaneous GFE 24 16 1611! 1,828 hw. 34 104 163 355 
7 Total non-contributions 3,619 4,218 4,383 6,291 18,511 4,110 4,220 4,021 4,581 16,933 
8 TOTAL INCOME §,354 6,117 6,341 9,045 26,856 6,415 6,395 6,239 8,097 27,146 
Expenditures: 
9 Pension payments out of 1,802 1,790 1,915 1,928 7,435 RIS 7 2,169 2,242 2,298 8,867 
funds 
10 Cost of pensions purchased 32 191 70 83 377 43 56 71 55 225 
11 Cash withdrawals 301 363 278 346 1,287 301 354 315 644 1,613 
12 Administration costs 85 95 94 117 392 101 121 115 139 476 
13 Net loss on sale of securities 18 7 1 16 41 182 318 166 338 1,005 
14 Other expenditures 30 8 12 56 105 12 25 22 21 181 
15 TOTAL EXPENDITURES 2,267 2,452 2,371 2,546 9,637 729 be Af 3,042 2,931 3,496 12,266 
pasa aie ners cic ai ieee Rabe eee eee eee I SE a SS Ee he i ee a ee ee 


1 Over 97% of this amount ($1.6 billion) constituted a transfer of monies into the trusteed fund for the Ontario Teachers’ Pension Plan from the 
consolidated revenue account for the Province of Ontario. 
’ Preliminary figures. 


Statistics Canada Cat. No. 74-001 14 Statistique Canada - n° 74-001 au cat. 


Quarterly Estimates of Trusteed Pension Funds Estimations trimestrielles relatives aux caisses de retraite en fiducie 
Fourth Quarter 1992 Quatritme trimestre 1992 
CL ence ee 
Tableau 6. 

Les estimations trimestrielles du revenu et des dépenses, 1989 - 1992 


199] 1992 
Revenu et dépenses 


I I 180 IV Total I Ul 8 Iv? Total No 


millions of dollars - millions de dollars 


Revenu: 

1,111 1,108 1,050 1,342 4,610 cer) «= LL ZI GAS 1414. Aaa Cotisations salariales l 
Lyd Tae dt 500) WEG12) 72.229 || Tait Lost 0,990 1655 © S570 7.603 Cotisations patronales 2 
2,822 2,668 2,662 3,571 11,721 2,664 3,204 2,783 3,925 12,576 Cotisations totales 3 
3,953 3,934 3,817 3,959 15,663 3,900 3,889 3,808 3,897 15,494 Revenu de placement 4 
646 506 382 953 2,486 958 Tso. ORS2S 478 3,713 Bénéfices nets sur la vente de titres 5 
54 47 99 369 569 142 a77 229 116 863 Divers 6 
4,653 4,487 4,298 5,281 18,719 5,000 5,021 5,560 4,491 20,071 Total, autre que les cotisations 7 
7,475 7,154 6,961 8,851 30,441 7,663 8,224 8,343 8,416 32,647 REVENU TOTAL 8 

Dépenses: 
Pesseiill wesoles 2457 ee slore’ S911 2,555 2,704 2,697 2,731 10,687 Versements des rentes 9 


puisées dans la caisse 


69 66 64 89 287 65 84 77 69 295 Coit des rentes achetées 10 
374 416 405 412 1,608 386 624 565 450 2,026 Retraits en espéces 1] 
117 128 129 148 521 130 144 140 167 581 Frais d’administration 12 

77 46 182 135 441 79 99 191 191 560 Perte nette sur la vente de titres 13 

21 17 20 37 94 18 44 39 96 198 Autres dépenses 14 

3,014 3,054 3,256 3,336 12,661 3,233 3,700 3,710 3,703 14,347 DEPENSES TOTALES 15 


" Plus de 97% de ce montant provenait d'un transfert (1,6 milliard $) du compte de revenu consolidé du gouvernement de l'Ontario a la caisse en fiducie 
du régime de retraite des enseignants de |'Ontario. 
? Nombres préliminaires 


EE 
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Figure V 


Quarterly Estimates of Income, Expenditures and Net 
Income, 1982 - 1992 


Billions of dollars 
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Graphique V 


Estimations trimestrielles du revenu, des dépenses et des rentrées 
nettes, 1982 - 1992 


Milliards de dollars 
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From 1982 to 1991, income of trusteed pension funds grew 
between 18% and 43% from the third to the fourth quarter. 
This usual large increase did not occur in 1992 because of a 
marginal growth (+2.3%) in investment income combined 
with a decline of 69% in profits® on the sale of securities. In 
1992, growth in investment income was held back by 
continuing low interest rates, while the drop in profits is a 
reflection of relatively lower stock prices in the fourth 
quarter. In the last quarters of 1989 and 1990, when the 
bank rate was about 12%, investment income grew at rates of 
21% and 14%. 


Investment income together with profit on the sale of 
securities accounted for 52% of total income in the fourth 
quarter of 1992. Employee and employer contributions, the 
other major source of revenue, constituted 47% of revenue. 
These proportions are relatively unchanged from those 
recorded a decade earlier. However, from 1985 to 1987, 
investment income and profits constituted more than 60% of 
the funds’ income. 


° Profits and losses reported by any single fund are netted and 
recorded as either net profit or net loss. 


Entre 1982 et 1991, le taux de croissance du revenu des caisses de 
retraite en fiducie, mesuré entre un troisiéme et quatriéme trimestre, 
a varié entre 18% et 43%. Cette forte augmentation observée 
réguliérement a la fin de chaque année ne s’est pas produite en 1992, 
a cause d’une croissance marginale (+2,3%) du revenu de placement 
combinée a un recul de 69% des bénéfices® sur la vente de titres. En 
1992, la faiblesse continue des taux d’intérét a entravé la croissance 
du revenu de placement, alors que la diminution des bénéfices reflétait 
les prix relativement plus bas des actions au dernier trimestre. Aux 
quatniémes trimestres de 1989 et de 1990, alors que le taux officiel 
d’escompte se situait 4 environ 12%, le revenu de placement avangait 
a des taux de 21% et de 14%. 


Au quatriéme trimestre de 1992, le revenu de placement et les 
bénéfices sur la vente de titres représentaient ensemble 52% du revenu 
total. Les cotisations patronales et salariales combinées, |’autre source 
principale de revenu, comptaient pour 47% du revenu total. Ces 
proportions sont demeurées pratiquement inchangées par rapport 4 
celles enregistrées dix ans plus t6t. Cependant, entre 1985 et 1987, 
le revenu de placement et les bénéfices n’ont pas constitué moins de 
60% du revenu des caisses. 


* Les pertes sont déduites des profits pour chaque caisse, et le résultat, si 
positif, est déclaré comme un bénéfice net et, si négatif, comme une perte 
nelle. 
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a a timecatre 1992 


The distribution of the various sources of income in the 
fourth quarters of 1982 to 1992 is illustrated in Figure VI and 
Table 7. 


Pour avoir un apergu détaillé des sources de revenu aux quatnémes 
trimestres de 1982 & 1992, veuillez vous référer au tableau 7 et au 
graphique VI. 

Table 7. Tableau 7. 


Percentage Distribution of Total Income in the Fourth 


Répartition procentuelle du revenu total aux quatri¢mes trimestres 
Quarters of 1982 to 1992 


des années 1982 a 1992 


eee 


mm Year Employer Employee Investment Profit Miscellaneous Total 
Contributions Contributions Income on Sale of Income 

Securities 
Année Cotisations Cotisations Revenu de Bénéfices Divers Revenu 
patronales salanales placement nets sur la total 

vente de titres 
% % % % % $ ,000,000 

| Seems eee SSS ee ee 

1982 32.9 16.2 45.4 4.6 1.0 4,143 
| 1983 27.0 1531 48.6 8.9 0.4 4,603 
1984 27.1 1577 $1.6 5.3 0.3 4,999 
1985 27.9 12.2 46.2 13.3 0.3 6,175 
1986 2a57 12.5 50.1 15.0 0.6 6,189 
1987 Pose | 12.8 $1.4 10.1 0.6 6,552 
1988 om fe 13.0 52.9 6.2 0.7 7,187 
| 1989 19.3 tei 43.4 8.4 17.8 9,045 
— 1990 27.5 15.9 534 i 2.0 8,097 
+1991 fe 152 44.7 10.8 4.2 8,851 
1992? 29.8 16.8 46.3 57 1.4 8,416 


ee et cone eer 


_? Preliminary figures ? Nombres préliminaires 


Expenditures in the fourth quarter of 1992 were estimated 

at $3.7 billion. Payments to retired employees or their 

_ survivors continued to be the major expenditure, 74% of the 
“total. Other disbursements included the cost of purchasing 
| pensions from an insurance company (2%), cash withdrawals 
“on death, termination of employment or change of funding 
, agency (12%), administration costs (4%), losses on the sale 
of securities (5%) and various other miscellaneous 


expenditures (3%). 


Net income entering trusteed funds (calculated by 
_ deducting expenditures from income) grew by less than 2% 
~ from the third quarter and amounted to $4.7 billion. This is 
the first time since the survey began in 1970 that third-to- 
_ fourth quarter growth in net income has fallen below 28%. 


Les dépenses se sont chiffrées 43,7 milliards$ au dernier trimestre 
de 1992. Les versements de prestations aux retraités ou a leurs 
survivants ont continué d’étre la composante principale des dépenses, 
soit 74% du total. Les autres dépenses comprenaient |’achat de rentes 
auprés de compagnies d’assurance (2%), les retraits pour cause de 
décés, de cessation d'emploi, d’abolition de caisse ou de changement 
de gestionnaire financier (12%), les frais d’administration (4%), les 
pertes sur la vente de titres (5%) et les dépenses diverses (3%). 


Les rentrées nettes, qui sont la différence entre le revenu et les 
dépenses, se chiffraient alors 4 4,7 milliardsS, soit une croissance de 
moins de 2% en regard du trimestre précédent. C’était la premiére 
fois depuis le début de cette enquéte en 1970 que le revenu net 
augmentait de moins de 28% entre un troisitme et quatritme 
trimestre. 


| 
Jae ae 
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Percentage Distribution of Total Income in the Fourth 
Quarters of 1982 to 1992 


Estimations trimestrielles relatives aux caisses de retraite en fiducie 
Quatritme trimestre 1992 


Graphique VI 


Répartition procentuelle du revenu total aux quatriémes trimestres 
des années 1982 4 1992 


Investment Income / Revenu de placement 


Employer Contributions/ 


Employce Contributions / 
Cotisations salariales 


Profit on Sale of Securities / ~~ 
Bénéfices sur la vente de titres, ~ 


ao Ns 
eee 
tk 


1982 1983 1984 1985 1986 


! 1989 proportions include in “Miscellaneous” the $1.6 billion 
transfer (see table 6) 


INCOME AND EXPENDITURES, ANNUAL DATA 


In addition to quarterly income and expenditures data, 
Table 6 provides annual figures, calculated by totalling the 
four quarterly figures. 


Even though fourth-quarter 1992 income did not register 
the expected large increase from the previous quarter (see 
page 13), total income for the year 1992, at $32.6 billion, 
was 7% higher than the previous year. This annual growth 
rate was in fact higher than that recorded in four of the 
previous ten years. 


The primary reason for the 7% increase in 1992 income 
was a 49% jump in profits between 1991 and 1992. A 
doubling of profits in the third quarter of 1992 compensated 
for the 69% drop in the current quarter. 


Marginal changes in investment income in each of the 
quarters of 1992 resulted in a modest increase of 1.1% in this 
component of income over that of 1991. This was the second 
consecutive year investment income had remained basically 


Miscellaneous / Divers 


1987 198 1989’ 1990 IESIh WIE 


' Les proportions pour l’année 1989 incluent dans la catégorie “Divers le 
transfert de 1,6 milliard $ (voir tableau 6) 


REVENU ET DEPENSES, DONNEES ANNUELLES 


En plus du revenu et des dépenses au niveau trimestriel, le tableau 
6 présente également ces données sur une base annuelle en faisant le 
total des quatre trimestres. 


Méme si le revenu au quatriéme trimestre n’a pas cru aussi 
fortement qu’attendu (voir page 13), le revenu total pour l’année 1992, 
a 32,6 milliards$, augmentait de 7% par rapport 4 1991. Ce taux 
annuel de croissance était en fait supérieur 4 celui observé dans quatre 
des dix années précédentes. 


. 


La croissance de 7% du revenu est surtout attribuable 4 une 
augmentation de 49%, entre 1991 et 1992, des bénéfices. La baisse 
de 69% des bénéfices au dernier trimestre de 1992 a pratiquement 
annulé le fait qu’ils avaient doublé le trimestre précédent. 


Les variations marginales du revenu de placement a4 chacun des 
trimestres de 1992 ont entrainé une croissance annuelle modérée de 
1,1% de cette composante du revenu. C’était la deuxiéme année 
consécutive que le revenu de placement ne bougeait pratiquement pas. 
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Estimations trimestrielles relatives aux caisses de retraite en fiducie 


Quatritme trimestre 1992 
a, eentene tna tiked 


static. In 1989 and 1990, when the bank rate ranged between 
12% and 14%, investment income increased by 11% and 
19% respectively. 


Investment income and profits on the sale of securities 
together constituted 59% of 1992 total income. That 
proportion started to increase in the mid-seventies, reaching 
a high of 68% in 1987 (year of the stock market adjustment); 
it has declined ever since. 


Employer and employee contributions increased by 7% in 
1992, following increases of 22% and 15% in 1990 and 1991 
respectively. 


Total expenditures reached $14.3 billion in 1992, up 13% 
from 1991. 


PUBLIC AND PRIVATE SECTOR FUNDS 


Trusteed pension funds are not a homogeneous group in 
terms of investment policies. Variations in asset portfolios 
are particularly significant between public and private sector 
funds. Public sector funds® are those established by the 
federal, provincial and municipal governments (including 
Crown Corporations, agencies and certain educational and 
health institutions). 


Over the past years, some large public sector funds have 
been subject to more restrictive investment policies and 
practices than apply to other funds. Because of the size of 
the assets held by these funds, these practices have had a 
significant impact on the investment profile of the public 
sector funds; this profile varies considerably from that of 
| private sector funds. To bring these differences into focus 
and to provide some insight into the investment patterns of 
the two sectors, the asset distribution and the income and 
expenditures for public and private sector funds will be 
examined. 


| Assets 


At the end of 1992, assets of public sector funds amounted 

to $141.7 billion, 60% of all trusteed pension fund assets. 
Private sector funds held the balance, $94.2 billion or 40% 
| of total assets. 
The most obvious difference between sectors is observed 
in the proportion of assets held in stocks and bonds. At the 
end of 1992, public sector funds had 49% ($69.0 billion) of 
“their assets invested in bonds, compared with 38% ($35.4 
billion) for private sector funds. Stocks, on the other hand, 
. constituted 37% of the assets of private sector funds, but just 
. 30% for funds in the public sector. 


* Excluded are consolidated revenue arrangements which, as 
_ described under “Scope and Concepts of Survey", are not 
considered part of the trusteed pension fund universe. 


| 
| 
| 
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En 1989 et 1990, alors que le taux d’escompte se situait entre 12% et 
14%, le revenu de placement s’accroissait de 11% et de 19% 
respectivement. 


Le revenu de placement et les bénéfices sur la vente de titres 
constituaient ensemble 59% du revenu total de 1992. Cette proportion 
a commencé a s’élever vers la moitié des années soixante-dix. 
atteignant un sommet de 68% en 1987 (année de l’ajustement 
boursier); elle n’a cessé de diminuer depuis lors. 


Les cotisations patronales et salariales ont avancé de 7% en 1992, 
suite 4 des augmentations de 22% et de 15% en 1990 et en 199] 
respectivement. 


Les dépenses totales en 1992 se sont chiffrées 4 14,3 milliards$, soit 
13% de plus qu’en 1991. 


CAISSES DES SECTEURS PUBLIC ET PRIVE 


La politique des caisses de retraite en fiducie en matitre de 
placements est loin d’ére uniforme. L’écart est particulitrement 
marqué entre les caisses du secteur public et celles du secteur privé. 
Les caisses du secteur public® sont celles qui sont établies par les 
administrations fédérale, provinciales et municipales (ce qui comprend 
les sociétés de la Couronne, les organismes gouvernementaux ainsi que 
certains établissements d’enseignement et de santé). 


Au cours des derniéres années, certaines grandes caisses du secteur 
public ont été soumises & des restrictions plus sévéres que les autres 
en mati¢re de placements. Etant donné la taille de |’actif qu’ celles 
détenaient, ces restrictions ont eu un impact considérable sur le profil 
de placement de l'ensemble des caisses du secteur public, ce qui le 
rend trés différent de celui des caisses du secteur privé. Pour faire 
ressortir les différences dans les modes de placement des caisses de 
ces deux secteurs, la répartition de l’actif ainsi que les revenus et les 
dépenses des caisses des secteurs public et privé seront examinés. 


Actif 


A la fin de 1992, l’actif des caisses du secteur public se chiffrait a 
141,7 milliards$, soit 60% de l’actif total des caisses de retraite en 
fiducie. Les caisses du secteur privé détenaient la balance, 94,2 
milliards$ ou 40% de |’actif total. 


La différence la plus évidente entre les secteurs se trouve au niveau 
de la proportion de |’actif total détenu sous forme d’actions et 
d’obligations. A la fin de 1992, le secteur public détenait 49% (69,0 
milliards$) de leurs avoirs en obligations, comparativement A 38% 
(35,4 milliards$) pour le secteur privé. Les actions, par contre, 
constituaient 37% du portefeuille des caisses du secteur privé, mais 
seulement 30% pour les caisses du secteur public. 


* Sont exclus les comptes de revenus consolidés des administrations publiques 
qui, tel qu’expliqué dans la section “Champ et concepts de l'enquéte", ne 
sont pas compris dans l’univers des caisses de retraite en fiducie. 
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oe 


Public sector pension funds’ assets grew by 1.9% in the 
last quarter of 1992 compared to 1.4% for private sector 
funds. Since the first quarter of 1991, the quarterly growth 
rate of assets has been consistently higher for public sector 
funds than for private sector funds. (Quarterly data by sector 
are available only since the first quarter 1991.) As a result, 
the assets held by public sector pension funds grew by 20% 
between the first quarter of 1991 and the last quarter of 1992, 
well above the 10% for private sector funds. Over this same 
period, the book value of public sector funds’ stock holdings 
rose by 38%, compared to 19% for the private sector; the 
increase in the value of bond holdings was the same in both 
sectors (+11%). 


Figure VII 


Percentage Distribution of Assets, by Sector, Fourth 
Quarter of 1992 


Bonds / 
Obligations § 


Stocks / 
Actions 


Mortgages / 
Hypothéques f 


Short-term / 
Court terme 


Other’/ 
Autre / 


10 15) 


Secteur privé 


1 Includes investments in pooled, mutual and insurance company 
segregated funds, real estate and some accruals and receivables. 


Figure VII illustrates the differences between sectors in the 
asset distribution of the funds. Table 8 shows the book value 
of each investment vehicle, by sector. 


20 


Private Sector / 


L’actif des caisses de retraite du secteur public s’est accru de 1,9% 
au dernier trimestre de 1992 contre 1,4% pour les caisses du secteur 
privé. Depuis le premier trimestre de 1991, le taux trimestriel de 
croissance de l’actif des caisses du secteur public a constamment été 
supérieur a celui des caisses du secteur privé. (Les données 
trimestrielles selon le secteur ne sont disponibles qu’a partir du 
premier trimestre de 1991.) En conséquence, l’actif des caisses de 
retraite du secteur public s’est accru de 20% entre le premier trimestre 
de 1991 et le dernier trimestre de 1992, bien au-dessus du 10% pour 
le secteur privé. Au cours de la méme période, les caisses du secteur 
public ont augmenté leurs avoirs sous forme d’actions de 38%, 
comparativement 4 19% pour le secteur privé; la croissance des 
obligations était alors la méme pour les deux secteurs (+11%). 


Graphique VII 


Répartition procentuelle de l’actif total, selon le secteur, quatri¢me 
trimestre de 1992 


S35 40 45 50 55 


Public Sector / 
Secteur public 


Comprend les placements dans les caisses communes et mutuelles et dans les 
fonds séparés des compagnies d’assurance, les biens-fonds ainsi que le: 
effets a recevoir et l’actif couru. 


Le graphique VII démontre les différences entre les secteurs at 
niveau de la répartition de l’actif. Le tableau 8 indique la valeu) 
comptable de chaque type de placement selon le secteur. 


C—O 
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_——_—S— Ne trimecstre 1992 


Table 8 


Quarterly Estimates of Total Assets, by Sector, Fourth 
Quarter 1992 


Tableau 8 


Estimations trimestrielles de l’actif total, selon le secteur, 
quatriéme trimestre de 1992 


-——————————— EEE 


Assets (book value) Public Sector 
Actif (valeur comptable) Secteur public 

($,000,000) % 
Bonds - Obligations 69,031 48.7 
Stocks - Actions 42,028 29.7 
Mortgages - Hypothéques 4,515 32 
Real estate and lease-backs - Biens- 5,748 4.1 

fonds et tenures & bail 

Short-term - Court terme 10,200 aes 
Other! - Autre! 10,223 2 
TOTAL 141,745 100.0 


' Includes investments in pooled, mutual and insurance company 
segregated funds and some accruals and receivables. 


Income 


In the fourth quarter of 1992, public sector funds 
accounted for 63% of total income and about half of the 
expenditures. Consequently, fully 73% of the net income 
entering pension funds was generated by those in the public 
sector. 


The income distribution of public and private sector funds 
differs markedly (See Figure VIII). Employee contributions 
represent a much larger proportion of the income for public 


_ than private sector funds. These contributions amounted to 
- $1,163 million for public sector funds and to $252 million for 


funds in the private sector; this represents 22% and 8% of 
total revenue for the respective sectors. The significantly 
higher proportion observed in the public sector is because 
most of these funds are contributory, i.e. funds to which the 
employee is required to contribute. The 1990 annual survey’ 
data show that 91% of public sector funds are contributory, 
compared to only 37% of private sector funds. 


? See, Trusteed Pension Funds: Financial Statistics, ] 990, Statistics 
Canada, Cat. No. 74-20] 


Private Sector Total 
Secteur privé 
($,000,000) % ($,000,000) % 
35,381 37.6 104,412 44.3 
34,575 36.7 76,603 32.5 
3,264 i 7,779 x 
# Is sole vale 8,303 Fi 
7,954 8.4 18,154 cy 
10,429 17,3 20,653 8.8 
94,158 100.0 235,904 100.0 


’  Comprend les placements dans les caisses communes et mutuelles et dans les 
Jonds séparés des compagnies d’assurance ainsi que les effets & recevoir et 
l’actif couru. 


Revenu 


Au cours du dernier trimestre de 1992, les caisses du secteur public 
ont généré 63% du revenu total et environ la moitié des dépenses 
totales. Les rentrées nettes dans les caisses du secteur public 
représentaient alors plus de 73% du revenu net de l’ensemble des 
caisses de retraite en fiducie. 


La répartition du revenu des caisses entre les secteurs public et 
privé différe remarquablement (voir graphique VIII). Les cotisations 
salariales représentent une proportion beaucoup plus élevée du revenu 
dans le secteur public qu’au secteur privé. Ces cotisations se 
chiffraient & 1 163 millions$ pour les caisses du secteur public et & 
252 millions$ pour les caisses du secteur privé, représentant 
respectivement 22% et 8% du revenu total de chaque secteur. La 
proportion significativement plus élevée pour le secteur public est 
attribuable au fait que la plupart de ces caisses sont contributives, 
c’est-a-dire des caisses auxquelles ]’employé doit cotiser. Les données 
de l’enquéte annuelle de 1990’ démontrent que 91% des caisses du 
secteur public sont contributives, comparativement 4 seulement 37% 
dans le secteur privé. 


” Voir la publication intitulée Caisses de retraite en fiducie: statistiques 
financiéres, 1990, Statistique Canada, n° 74-20] au catalogue. 


Statistics Canada Cat. No. 74-001 


21 Statistique Canada - n° 74-001 au cat. 


Quarterly Estimates of Trusteed Pension Funds 
Fourth Quarter 1992 


The other notable difference between these two groups of 
funds relates to profits on sale of securities, which accounted 
for twice the proportion of private sector (8%) than public 
sector (4%) fund income. This is a reflection of the higher 
proportion of equity holdings by private sector funds, as 
mentioned earlier. 


Figure VIII 


Percentage Distribution of Total Income, by Sector, 
Fourth Quarter of 1992 


46.8% 


Public Sector / 
Secteur public 


oO Employer Contributions/ ER Employee Contributions/ 
Cotisations salariales 


Cotisations patronales 


Net Profit on Sale of Securities / 


Bénéfices nets sur la vente de titres 


Note of Appreciation 


Canada owes the success of its statistical system to a longstanding 
cooperation involving Statistics Canada, the citizens of Canada, its 
businesses and governments. Accurate and timely statistical 


information could not be produced without their continued 
cooperation and goodwill. 


Published under the authority of the Minister of Industry, Science and 
Technology. All rights reserved. No part of this publication may be 
reproduced, stored in a retrieval system or transmitted in any form 
or by any means, electronic, mechanical, photocopying, recording or 
otherwise without prior written permission of the Minister of Supply 
and Services Canada. 


Estimations trimestrielles relatives aux caisses de retraite en fiducie 
Quatri¢me trimestre 1992 


L’autre différence 4 noter entre ces deux genres de caisses se trouve 
au niveau des bénéfices réalisés sur la vente de titres. Pour les caisses 
du secteur privé, cette source de revenu représentait 8% du revenu 
total, soit le double de la proportion du secteur public (4%). Cette 
différence refléte le pourcentage plus élévé d’actions détenues par les 
caisses du secteur privé, tel que mentionné plus tot. 


Graphique VIII 


Répartition procentuelle du revenu total, selon le secteur, 
quatriéme trimestre de 1992 


36.6% 


8.1% 


1.5% 


8.4% 


45.4% 


Private Sector / 
Secteur privé 


we Investment Income / 
Revenu de placement 


Miscellaneous / 
Divers 


Note de reconnaissance 


Le succés du systéme statistique du Canada repose sur un partenariat bien 
établi entre Statistique Canada et la population, les entreprises et les 
administrations canadiennes. Sans cette collaboration et cette bonne volonté, 
il serait impossible de produire des statistiques précises et actuelles. 


Publication autorisée par le ministre de |’Industrie, des sciences et de la 
technologie. Tous droits réservés. Il est interdit de reproduire ou de| 
transmettre le contenu de la présente publication, sous quelque forme ou par 
quelque moyen que ce soit, enregistrement sur support magnétique, 
reproduction électronique, mécanique, photographique, ou autre, ou de 
l’emmagasiner dans un systéme de recouvrement, sans l’autorisation écrite 
préalable du ministre des Approvisionnements et services Canada. 
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FOR FURTHER READING LECTURES SUGGEREES 
Selected Publications Choisies parmi les publications 
from Statistics Canada de Statistique Canada 


Title Titre Catalogue 


Help-Wanted Index, 1981-1992 Incice de l’offre d’emploi, 1981- 71-540 
Occasional, Bilingual 1992 
Occassionel, Bilingue 


Employment, Earnings and Hours Emploi, gains et durée du travail 72-002 
Monthly, Bilingual Mensuel, Bilingue 


Estimates of Labour Income Estimations du revenu du travail 72-005 
Quarterly, Bilingual Trimestriel, Bilingue 


Work Injuries Accidents du travail 72-208 
Annual, Bilingual Annuel, Bilingue 


Unemployment Insurance Statistics Statistiques sur l’assurance-chodmage 73-001 
Monthly, Bilingual Mensuel, Bilingue 


Unemployment Insurance Statistics Annual Statistiques sur l’assurance-choémage 73-202S 
Supplement to monthly n° 73-001 supplément annuel au mensuel n° 

Bilingual (included with 73-001) 73-001 

Bilingue (inclus avec 73-001) 


Quarterly Estimates of Trusteed Pension Estimations trimestrielles relatives 74-001 
Funds aux caisses de retraite en fiducie 
Quarterly, Bilingual Trimestriel, Bilingue 


Trusteed Pension Funds: Financial Statistics Caisses de retraite en fiducie: 74-201 
Annual, Bilingual statistiques financiétres 
Annuel, Bilingue 


Pension Plans in Canada Régimes de pensions au Canada 74-401 
Biennial, Bilingual Biennal, Bilingue 
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